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PROLOaO 

Erta publioaoitfm ■• ha praparado oomo parta da u» programa eoatimuo da 
la F^ que iiaaa por fiaalidad ooatribuir a la traatfaraaoia da coaoolalaatos 
aa Materia de aaUlBle j plaaifloaoitfa «a provecho de loa aaoargadoe de 
eeaa aotlTidadaa ea el aeotor forestal de loe pafeae ea deaarrollo, a^rudia- 
doles aaf tasto a poteaoiar eu capacidad coa viataa a la iadividuacitfa j pr^ 
paraoitfa de projeotoe y prograaaa de deaarrollo forestal , dtilee j ooareai en- 
tes, coao a au realisaci^a. 

Q& urna priaera etapa de eate progresa, ({ue se lle^tf a cabo priacipal- 
aente recurrieado a seainarios teóricos 7 práotiooSf se rio coa claridad que, 
para coaseguir resultadoSf tendría que haber una publioacitfa dedicada a las 
necesidades coacreias de los plaaificadorea forestales. Si bisn existe ya 
una vaata literatura, cada tos as^r sobre el aaálieis de oostos/beaefioio, 
la aayor parte de ella se sigue ocupando de elaborar soluciones aetodológicas 
a nivel ais bien teórico. Son escaaas las obraa que ofrecen una buena orienF» 
taci6n práctica al analista j plaaificador en este caapo para afrontar loa 
problenas concretos de la identificación, aediciÓn y evaluación que entrena 
la planificación de px*oyectoa ea au reapeotivo plano* Aunque son auchas las 
gulas que tratan de ofrecer eaa ayuda, suelen estar orientadaa a otros secto- 
ree dietintos del forestal. 

Se ha preparado eata publicaciÓa con el fin de atender a eaa necesidad 
en el eectcr forestal. Cobo ya explican sus autores en el prefacio, la fina- 
lidad que se pretende es que sea un docuaento prCctico, que ofrezca orients^ 
ción aobre la foma de resolver los problenas pragalticos con que se tropiesa 
en la realidad cotidiana, pero en una foraa que le ayude al uauario a «itender 
las rascase teóricas para hacer lo que se sugiere. 

Se ha preparado a lo largo de varice anoa, dediciadose la primera parte 
a un análisis aaplio y a fondo de la experiencia real adquirida en la aplica- 
ción del análisis econóaioo y financiero a proyectos ea el sector foreetal y 
afinee. Con el .fin de poner a disposición en todo lo posible la experiencia 
obtenida, se han preparado varias aonograffae baaadaa en los proyectos aás 
iaportaates y representativos. Ss están publicando junto con la actual obra 
en un voluaen de la aerie i/. Adeaás se prepara un eegnndo voluaen, en el 
que ee exaainará, en tlminos aás aaplioe, todo el conjunto de aátodos y plan- 
teaaientoe para el aaClieia y la adopción de decieionee con airaa a su eapleo 
en la silvicultura, con él fin de indicar aaf de quÓ instruaentos se dispone 
para supleaentar o ooapleaeatar el análisis eoonóaico 2/. 



1/ Análieie econóaioo de proyectos forestales s Estudios aonográficos, 

Doouaeatos FAD, Montes IT I7, Sup. 1, Roaa, 1979* 
2/ AaHisis ecoaóaioo de proyectos foreetalea: Lecturaa, Docunentos FÍO, 

Nontss N^ 17, Sup. 2, FIO, Roaa (de próziaa aparicióa). 
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Eita obrm ■• ha preparado «n 1* D«p«iid«Rola de Pl«nifioaol6a y BetidioB 
de lavaraifo del Departaaanto de Noatea de la FIO» bajo la dlreooitfa del Jefe 
de dioha Dependenoiai J.E.N. Arnold. La redaooitfn ha oorrido a cargo de H» M* 
Oregereeni Profesor de SilTioultura j Booaoaía Agrfoola j Aplicada en la 
Ifolversidad de maneeo'tai q[ae pas¿ va aao ooao Consultor de la FIO con eete 
objeto, j por A, H« Contrerasi Oficial de la FAO« Ademiti henee tenido la 
suerte de contar con él asesoreaiento 7 ayuda de anchas personas tanto dentro 
de la FAO cobo fuera de la Organisaoitfni entre los que (jiiisiera «cpresar 
especial agradeciaiento a A»N« Eid, N. CanOi J. Price Gittinger, A. Qrayson, 
I.I. Hollaadi T« Hou^taling, J* NaoArthuri S* MoQaugheyi J. SpearSf 
R, Steele, W.H. Hard 7 P.A. Wardle. 

Quisiera taabifn aprorechar esta oportunidad para dejar constancia de la 
aportación especial del Orgaaisao Sueco para el Desarrollo Internacional (SII)A)< 
Gracias a las aportaciones presupuestarias especiales hechas a la TÍO por el 
SIDA con ese fin, se ha podido realisar esta publicación 7 los estudios 
monográficos de la serie. Se trata nSlo del ejeaplo aás reciente de apoTO 
del SIBAf siempre aaplio 7 generoso, 7 de su estímulo a las actiridades de 
capacitación de la FAO relacionadas con la silvicultura 7 la planificación 
de las industrias forestales en los países en desarrollo. 

Para terainar, quiero subrayar que, al aenos por ahora, no existe un 
mltodo de inmediata aplicaoifo para realisar anClisis econímioos de pro7ec- 
tos. Mucho se deja al criterio del analista, del planificador 7 del respon- 
sable de las decisiones. Por consiguiente, esta publicación no pretende 
presentar la solución definitiva; tampoco representa la opinión de la FAO 
sobre cuH debe ser la solución justa. Pero esperamos que ella sirra de 
instrumento, 7 creemos que sea un buen instrumento, para ayudar a los que 
se ocupan de pro7ectos forestales a ejercer su criterio 7 a conseguir un 
mayor grado de unanimidad respecto a una metodología aceptable de antlisis 
de pro7ectos. Acógenos con agrado los comentarios que se hagan sobre este 
volumen 7 sobre los otros dos de la serie arriba mencionados. 

N.A. Flores Rodas 
Subdirector General 
Departamento de Montes 
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PREFACIO 



El Análisis Económico de Productos Forestales (denominado en adelante AEPF) 
ofrece orientación y directrices a quienes en los or^^anismos públicos forestales están 
pTicar.^ados de planificar los proyectos forertales y de evaluarlos. 

Para el técnico forestal con una base económica y con experiencia para apli- 
narln^ o para el economista de profesión, parte del material aquí comprendido proKa- 
hlprn^nte añadirá poco a lo que ya conooeni aunque le poflrá servir de tJtil repaso. 
Para el t^nnico forestal sin conocimientos básicos de análinis económico y sin ex- 
periencia en las evaluaciones de proyectos, el AEPF tal vez no le proporcione sufi- 
ciente orientación para realizar análisis efectivos de proyectos, a menos que ee 
omplee en conjunción non un prorre^ma, de capacitación donde se pu^^dan explicar más 
r\ fondo Ton oonceptos. El AEPF está escrito para los que se encueritran entre esoR 
f'op PxtremoF : los que tienen al,mna información en economía o al.^na experiencia 
nvárticR f?e eoonomía aplicada en este sector y para aquellos que se encuentran en 
mipRtop donde tienen la responsabilidad de evaluar proyectos y proporcionar datos a 
loB enoar/^doR de adoptar las decisiones acerca de los valores económicos qup van 
vinculados a las distintas oportunidades dp proyectos forestales, 

Como el AEPP' está escrito primordialmente para los que trabajan en p1 Rec- 
tor forestal, se presume que el nsnario conoce los conceptos y la terminolo-^ia fo- 
ron l-al^^R, Por esa razón no se tratan aquí tomas forestal-^s tócnicos como medición, 
r avicultura e in^nierfa. El AEPF tiene como finalidad complementar otran obras 
on o] f?pctor forestal. La silvicultura entraña albinas condiciones qup rio se flan 
í»n la mn,v^ría dp los otros sectores. Por pjemplo, el larf^o período de tiempo qup 
pp; 1 pcesario para el crecimiento de los árboles ei comparación con la producción 
do la mayoría r'e otros bienes y servicios hace que el factor tiempo y la incerti- 
f'nmbrc pn p1 análisis de los proyectos cobren una mayor significado. En esta fuía 
fo insiste en estos puntos y en otros que son de especial interés para los proy pe- 
tos forpstalps, 

yi propósito que se persir:tie es ofrecer un mótodo práctico y viable para ^^1 
análisis económico de los proyectos forestales. Por desf^s^oia, lo qup puede hacerse 
y se ha hecho en la práctica suele variar de lo que en el plano ideal y teórico dp- 
bpría haberse hecho para realizar un análisis económico completo. El método "-lo- 
bal aquí preser^tado refleja en líneas ^n erales lo que se está haciendo ev. materia 
dp análisis efectivos de proyectos. Alanos de los elementos sugeridos no se han 
utilizado todavía en la práctica por lo menos en los estudios de proyectos fores- 
tales. 

El AEPF no contiene una metodolo^a ri,cairo8a que haya de sef^uirse paso por 
paso para lograr un análisis económico "justo" de un proyecto. Aunque en alf^unos 
capítulos se surf.eren pautas concretas pare una determinada solución de un proble- 
ma, se ha hecho para mayor claridad y no para sugerir al analista que las aplique 
fielmente en oada evaluación. Un buen análisis depende mayormente de las circuns- 
tancias que circundan a im proyecto y del criterio del analista basado en un 
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oononimiento t ion ico cabal de las posibles soluciones a los diversos problemas con 
mje tropieza er^ un análisis. El AEPP contribuye a esta última condición. El ana- 
lista tendrá r^ue decidir cuál es la mejor forma de aplicar las diversas pautas en 
las distintas circunstancias concretas que rodean al proyecto que se está analizando, 

■Rs por todos reconocido que las decisiones sobre los proyectos se suelen ba- 
sar e^ una serie de consideraciones y criterios diferentes, alr!unos econSmicoR y 
financieros, pero tambián otros que se refieren por entero a motivos de orden so- 
cial, político, estructural y ambiental. 

]r resppctiva ;)onderaci8n dada a cada criterio u objetivo concreto variará con 
U. situación ""e toma de decisiones. Ello no obstante, en la ma,yoría de los casos 
Rp atiende a los elementos econSmicos y en muchos casos esos factores influyen 
Ajprtpm'^nt*^ en las decisiones por lo que respecta a los proyectos forestales del 
Rpotor pitbllno. Así oues, el análisis económico de los proyectos merece especial 
atonriín, y es con ese pensami'^nto con el que se ha escrito el A?TF. 

Lleudes este punto es necesario hacer otra consideraci6n máR. El análinin 
económico debe ser un elemento importante en la adopción de decisiones para todan 
Inr actividades forestales, lo mismo se describan y presenten como proyectos, qup 
íio. El concepto de un proyecto, como serie individuable y separable de insumo? y 
productos y las actividades que transforman a aquéllos en éstos, sirve de base 
para las decisiones en el campo de las inversiones. Sin embarf^o, en la práctica 
sólo actividades relativamente ^orrandes y nuevas suelen lle^^rse a definir formal- 
mente como proyectos, Gran parte de lo que se lleva a cabo en silvicultura reviste 
la forma de añadiduras que incrementan las actividades permanentes, muchas veces 
compuestas de pequeños elementos que se repiten de un ano a otro, que no se anali- 
zan a fondo cada vez que se adopta una decisión para llevarlos a cabo. Sin embar- 
ro, analíticamente no son diferentes de los ^^px^nñee proyectos", y es i.c^almer.te 
importante conocer sus repercusiones económicas y su eficacia. 

No ps probable que un análisis económico ev toda re^la esfcé justificado o 
f?ea necesario para cada actividad en cada ocasión que se considere. Para lan inver- 
siones adicionales en un programa en curso pueden muchas venes elaborarse wutar; 
aoT'OTlmadas o realas empíricas, que bastarán para indicar la validez económica do 
nna determinada medida en caso concreto. No obstante, se necesitará un análisis 
económico detallado para trazar las pautas si se quiere que éstas sean de utilidad, 
í^on el AKPF se pretende, por lo tanto, ayudar a facilitar una aplicación más amplia 
del análisis económico no sólo a las actividades desi^riadas como "proyectos", sino 
a toda la planificación de la actividad forestal. 
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INTRODUCCIÓN 

1.1 NATURALEZA DBL PR0BLE3^IA 

Ija sil vi cultura y las actividades de las industrias forestales son 
básicas para la mayoría de los países del mundo. En algunas regiones se pone la 
atenci6n en la conservación de los montes y en crear nuevos recursos foresta- 
les para satisfacer las futuras necesidades de productos de los montes y para 
proteger de la destrucción tierras y medio ambiente* Uln otras regiones, se 
hace hincapié en aumentar la utilización de recursos forestales abundantes pa- 
ra adquirir los productos necesarios y tal vez ingresos de exportación que 
luego puedan emplearse en comprar otros artículos y servicios. Independiente- 
mente '] la situación, los gobiernos están cobrando cada vez mayor interés por 
aprovechar mejor los montes, tanto para la producción de bienes como í^ara los 
diversos servicios ambientales y fio protección que los bosques pueden ofrecer. 
Jun^,o con este interós creciente ¿^or los montes se ha adquirido mayor concien- 
^'ia (Je que las posibilidades son limitadas en cuanto a satisfacer toílas las 
r>rip:QnciaG que f^SLVnn sobre el monte en un momento dado. Tara aujncntar el 
aprovecliam lento de los montes actuales y crear nuevos bosques hacen falta mie- 
\ra3 InversionoB de o':ros recursos limitados del país, cuales son las tierras, 
X)ersonaI diri¿^.ente y t Sónico, ;/ capital. Existen varios empleos competitivos 
que se pueden dar a esos otros recursos, tanto dentro del sector forestal co- 
mo en oíros sectores de la economía. For eso, los {;;obiernos hun de arbitrar 
inedlos j[-)ara poder optar entre los distintos usos de los mismos recursos limita- 
dos. 

El sistema acostumbrado consiste en establecer algunos criterios ¡.^ra 
p0(]er optar y luego estimar o evaluar cada empleo alternativo propuesto de re- 
cursos en fimción do esos criterios. Tara ayudar en esta operación, se ha crea- 
do todo un acervo de conceptos y tácnicas bajo el epígrafe de "Planificación, 
evaluación y análisis de proyectos" donde el término "proyecto" se refiere a un 
empleo peculiar de recursos que ha de evaluarse. Vn proyecto comprende insumes 
(costos) y productos (beneficios) y las medidas y actividades que transforman 
esos insumes en productos. El proyecto se toma algo concreto que puede iden- 
tificarse con determinados objetivos. La actividad de planificación de proyec- 
tos cor ¿rende la ubicación de los distintos medios de que se dispone para con- 
se¿.uir un determinado objetivo, reduciendo las variantes a aquélla, que parece 
satisfacer mejor ese objetivo, a la elaboración detallada de esa variante ele- 
gida y luego a la estimación de la misma en función de los criterios pertinen- 
tes de aceptación que se refieren a cómo el proyecto repercute en la sociedatl 
en cuanto a esos sus objetivos. 

Una función importante de la planificación de proyectos desde el comien- 
zo hasta el final, es producir información sobre las vari entes que se están 
considerando para saber cuales serán bus efectos* A esta función se la denomi- 
na análisis. La mayoría de las planificaciones de proyecto comprenden una serie 
de diferentes tipos de análisis para proporcionar diferentes clases de datos 
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cobre loa efectos del proyecto en función de los diversos objetivos específi- 
003. Un objetivo importante asociado con los proyectos del sector público es 
aumentar el conjunto de bienes y servicios a disposición de la sociedad ^acias 
al empleo de los recursos limitados del país. Se trata del "objetivo de efi- 
ciencia económica", y el análisis que contempla a un proyecto en función de ese 
objetivo se suele denominar "análisis de eficiencia económica" o "análisis eco- 
nómico". Este es el objeto del AEFF. Concretamente, el AEFF pretende explicar 
^ómo se lleva a cabo un análisis económico de un proyecto forestal y en que for- 
ma se emplean los resultados en las diversas etapas del proceso de planifica- 
ción de un proyecto. 

El AEP^ se detiene en el punto en que se da tórmino a una estimación 
completa de un determinado proyecto. La forma en que los resultados de las 
estimaciones finales se emplean para la adopción de decisiones, es decir, có- 
mo se pondera el resultado de un análisis económico y cómo lo consideran los 
responsables de la adopción de decisiones en relación con todos los demás ob- 
jetivos y limitaciones pertinentes que lleva consigo la opnlon .i<3 nn ppovo^-- 
to, es una cuestión aparte que merece consideración por separado. La. adopción 
(]e decisiones es una cuestión muy compleja que no puede exponerse fácilmente en 
un capítulo. Por eso, todo lo que el AEFF hace es señalar que debe incluir 
un análisis económico para poderlo considerar completo, pertinente y út,il ^m- 
ra los encarf^dos de adoi)tar decisiones* Una vez más, el AEPP se ocupa pri- 
moniialmente de cÓmo se utiliza la economía para elaborar y evaluar un deter- 
minado proyecto forestal, desde el momento en que se propone la idea inicial 
hasta que se presenta a las autoridades decisorias un diseño final de proyecto. 

1.2 NATURALEZA DE LOS PROTECTOS FORESTALES 

Los proyectos en el sector forestal varían ampliamente en cuanto a ín- 
lióle, alcance y volumen, pues van desde una pequeña plantación forestal i> ra 
lona hayla un cTglu complejo integrado forestal y de industrias forestales que 
oomi-rende la producción de madera, su aprovechamiento, transporte, elaboración 
y JT^roadeo, y desd'» un proyecto industrial a un parque nacional o a un proyec- 
ho (iñ protección de cuencas. 

Las diferencias entre los proyectos forestales y los demás tipos de pro- 
,;ect0£; son máf3 bien cuestión de ¿p?ado que de peculiaridad. Sin embarg'o, exia- 
!;orj oT^Tiinas características propias que suelen distin£;uir a los i^royectos fo~ 
reshales. Son óstas: 

a) m\ largo período de producción o un largo intervalo entre él momento 
en que se efectúa una inversión inicial y los resultados productivos 
(por ejemplo, en el caso de algunos proyectos de plantaciones); 

b) el árbol es al mismo tiempo la unidad productiva y el producto la 
"fábrica" y el "producto"; 

c) con (a) y (b) guarda relación su característica ^le una Ple^ibi litl'i' 
unidireccional en la producción. Un árbol puede dejarse que crez- 
ca, pero una vez cortado se destruye también la"fábrica" y puede 
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pasar amoho tiempo para que vuelva a aloanaar una determinada altura. 
Así pues, existe una gran flexibilidad en ouanto al nomento del apro- 
vechamiento, pero pooa en cuanto a oonstituoión de existencias; 

d) en contraste con los procedimientos de producción que requiei^n ma- 
quinaria y controles técnicos, los procesos de producción biológica 
suelen caracterizarse por una gran heterogeneidad dentro de un sis- 
tema dado. Esos sistemas se caracterizan por una gran variación 
en producción. La incertidumbre puede ser sustancial; 

e) un determinado monte suele tener múltiples usos, por ejemplo, pro- 
ducción de madera, protección de la vida silvestre, protección de cuen- 
cas y suelos, estética y recreo. Así pues, los problemas de produc- 
tos mixtos, los conflictos de objetivos y las alternancias entre 
empleos cobran especial importancia en los análisis de proyectos fo- 
restales. 

1.3 OBJETIVOS, LIMITACIONES Y FINES EN RELACIÓN CON LOS PROYECTOS FORESTALES. 

Los objetivos relacionados con los proyectos forestales variarán con el 
tipo de proyecto, la naturaleza y objetivo de la institución que lo llevará a 
cabo, el criterio adoptado y, desde lue^^o, el vasto ambiente político, cultural 
y económico dentro del que funcionará el proyecto. A todos los proyectos de pas- 
ta y papel no corresponden los mismos objetivos; esto vale también para los pro- 
yectos de parques nacionales o cuencas hidrográficas. 

Desde el punto de vista de \m empresario o compañía privada, se lleva a 
oabo por lo general un proyecto forestal para obtener un beneficio o aumentar 
las posibilidades de ganar beneficios en el futuro, o reducir el peligro de que 
no se materialicen los beneficios previstos. Por definición, la mayoría de los 
proyectos privados guardan principalmente relación con algún aspecto del motivo 
lucro. 

El sector público se ocupa de emprender proyectos forestales, o de apo- 
yarlos dentro del sector privado, por toda una serie de razones asociadas con 
objetivos sociales básicos. Pueden ser muchos y variados y raras veces un pro- 
yecto forestal del sector público guarda relación con sólo uno de ellos. Los 
objetives comunes son: 

- mejorar la eficiencia económica, es decir, aumentar los beneficios 
globales (bienes y servicios a disposición de la sociedad) dima- 
nantes del empleo de los recursos limitados del país; 

- mejorar las condiciones de los miembros más pobres de la sociedad 
(o reducir el desequilibrio entre ricos y pobres, por ejemplo, me- 
diante la creación de empleo); 

- aumentar la estabilidad social, política y económica (por ejemplo, 
mejorando la situación de balanza de pagos, ofreciendo servicios 
públicos o praotioando unas políticas de rendimientos sostenidos, 

etc.); 

- mejorar las condiciones ambientales y el aprovechamiento de la 

tierra; 
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- produoir nayores ingresos para «1 seotor públioOf que puedan uti- 
lizarse en satisfacer diversas necesidades sociales. 

La nayoría de los proyectos forestales del sector público comprenden un 
conjunto de esos objetivos y algunos pueden incluirlos todos. De modo anilogOy 
el apoyo del sector público a proyectos privados puede basarse en la convicción 
de que esos proyectos contribuirán a varios de los objetivos sociales. La for- 
ma en que esos objetivos múltiples son tratados en la práctica a la hora de pía- 
nificcLr proyectos y adoptar decisiones varía con las distintas situaciones. Lo 
más normal es que algunos de ellos se formulen en foz^ma de limitaciones para el 
proyecto. Cabe pens€a* en un proyecto de plantación que proporcione leña para 
el consumo y proteja de la erosión laderas escarpeulas. Puede tomarse el aumen- 
to del consumo como objetivo principal, expresándose el objetivo de mejora am- 
biental como restricción respecto de la forma en que se llevará a cabo el pro- 
yecto (por ejemplOf en relación con opciones de ordenación v aprovechamiento 
que son aceptables en función de los objetivos de protección;. En definitiva, 
la administración pública o los encargados de adoptar las decisiones han de ofre- 
cer la base para ponderar los distintos objetivos y fijar las distintas exif^n- 
cias o limitaciones, l/ 

Estos conceptos pudieran parecer extraños a los técnicos forestales acos- 
tumbrados a pensar en t orminos materiales de cultivo de árboles, producción de 
madera, protección del suelo. Sin embargo, existe ima conexión directa entre 
estos tipos de actividades físicas y los objetivos mencionados. Las actividades 
forestales no se financian ni realizan en provecido del monte, son llevadas a ca- 
bo para satisfacer necesidades humanas, que pueden consistir en más viviendas o 
papel, mayor disfrute en contemplar unos bosques más bellos, o en la protección 
de suelos y cuencas para impedir la reducción de la producción de alimentos, 
fibras o agua o el empeoramiento de la calidad hídrica. Los objetivos señalados 
dan a entender que las inversiones forestales se realizan en definitiva para 
incrementar las satisfacciones humazias. 

Así pues, cuando el objetivo de un determinado proyecto forestal es culti- 
var 200 hectáreas (ha) de árboles para leña, se trata de algo que se aparta del 
objetivo de aumentar la satisfacción de las necesidades humanas, aunque puede 
guardar perfecta coherencia con ól. Un objetivo como el cultivo de árboles para 
leña no sirve de guía para llegar a una solución del problema básico de la asig^ 
nación de recursos o de la eficiencia económica. Por tanto, en t orminos de 

l/ Una exigencia que reviste especial interós para los técnicos forestales es la 
asociada con una política de rendimientos sostenidos para los montes públicos. 
Esta exigencia guarda a su vez correspondencia con los objetivos básicos de 
una estabilidad económica y social (comunitaria). Puede entrar en colisión 
con el objetivo de eficiencia económica, y con frecuencia los planif leaderes 
se encuentran ante la difícil tarea de conciliar esos dos objetivos. En la 
Sección 3*3*3 se trata más detenidamente de la relación entre un política de 
rendimiento sostenido y la eficiencia económica. 
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análisis de efioiencia económioa, el analista ha de individuar tambiSn c6no 
el aumento de la madera repercutirá en la sociedad y en sus necesidades* £n 
otros términosi la cuestión fundamental planteada por el analista económico 
es si ese uso de recursos (para producir leña), o no uso, aumenta los beneficios 
globales para el país (el valor de bienes y servicios disponibles para consumo) 
más que algún otro empleo de los mismos recursos» 

£n realidadi la respuesta no puede divorciarse de los otros objetivos que 
la sociedad tiene, ni de las diversas limitaciones que influyen en las decisiones 
de un país en un determinado momento* Así pues, el proceso de elaborar, anali- 
zar y evaluar varisantes de proyectos se vuelve mucho más complejo y vago que el 
simple contemplar los proyectos en función de su eficiencia económica. La expre- 
sión planificación de proyecto se emplea para aludir a ese proceso más amplio. 

1.4 PLANIFICACIÓN DE PROYECTOS 1/ 

Una función importante de la planificación de proyectos en el sector fo- 
restal publico es la de individuar y formular proyectos forestales que sean prác- 
ticos, eficaces y coherentes para que el país avance hacia sus diversos objetivos. 

En un sentido más práctico, esta función comprende el dar con la solución 
tócnicaraente viable a xma determinada situación que arroje un rendimiento eco- 
nómico aceptable para la sociedad (es decir, que sea eficiente desde el punto 
(le vista económico), se adapte a la situación institucional y administrativa 
del país, y que pueda financiarse con los recursos a disposición. Así pues, la 
mayor parte de los proyectos forestales públicos acaban por lo general siendo 
compromisos que hacen avanzar al país en cuanto a uno o más objetivos predominan- 
tes, al propio tiempo que evitan entrar en colisión con todos los demás objeti- 
vos (es decir, cumplen algunas exigencias asociadas con esos otros objetivos). La 
solución de transacción se alcanza mediante un sistema de toma y daca en que la 
idea del proyecto se contempla en líneas generales desde cada punto de vista, o 
en fimción de cada objetivo y limitación, se localizan los conflictos en ciernes, 
se examinan otras variantes y se efectúan ajustes hasta que por último se satis- 
fagan todos los puntos de vista (objetivos y limitaciones) por lo menos a un cier- 
to nivel mínimo aceptable, en que los "niveles aceptables" son definidos implí- 
cita o explícitamente por los encargados de adoptar las decisiones y por las po- 
líticas leyes. A medida que se avanza en ese método de toma y daca, se reducen 
las posibilidades y aumenta el volumen de detalles y el nivel de análisis que 
requiere el proyecto. Por último, se produce un diseño detallado para una varian- 
te bien definida y un plan para llevar a cabo esa opción. Luego se adopta una 
decisión sobre si llevar a cabo el proyecto, o no, en base a una comparación de 
su conveniencia dentro de la conveniencia de otras oportunidades de proyectos 
que requieren los miamos recursos limitados. 



l/ En este capítulo se da sólo una idea global muy sucinta de la planificación 
de proyectos en relación con el tema del AEPF. Al lector que quiera una 
descripción más detallada se le remite a PAO, 1974» 



- 8 - 



ríe las medirlas del valor de un proyecto, o la forma c6mo pueden compararse 
lop costos y beneficios en \m marco de eficiencia económica. Partiendo de la 
base de que la mayorfa de los proyectos entrañan una incertidumbre, en el 
''apítulo 10 se trazan pautas prácticas para considerar esta incertidumbre en 
ur\ análisis económico. 

El empleo del análisis eoon5mioo en la planifioación de proyectos varía 
serún la etapa del proceso de planificación, por lo que en la Parte II se explo- 
rgm con cierto detalle los empleos en (a) diseño y preparación, y (b) evaliiación 
final. 

Ql las fases iniciales de la planificación de proyectos es donde el aná- 
lisis económico puede ejercer su máximo impacto. "Si se quiere que el análisis 
económico contribuya al máximo al intento de asegurar que se utilicen lo mejor 
posible irnos recursos escasos en provecho del país, el método debe aplicarse 
desde las primerísimas fases de este proceso de criba y restricción sucesiva de 
las opciones que se abren al país'* l/. Mientras que el análisis económico en 
la fase final de estimación ofrece información útil para la adopción de decisio- 
nes, para entonces ya se han realizado las principales opciones relativas a 
iecnolojfcía, volumen, ubiQación y alcance. La mayoría de los avances en el sec- 
tor forestal en casi todos los países se verifican de forma incremental a través 
de cambios frraduales de orientaciones, políticas de conservación, explotación 
forestal, etc., y las correspondientes modificaciones profrresivas en las formas 
en que se realizají las actividades forestales. El análisis económico, al pro- 
porcionar información que puede utilizarse en la individuación y diseño de proyec- 
tos, puede ayudar a dar foma a esas variaciones ^^raduales. Si el análisis eco- 
nómico no entra en la planificación de un proyecto hasta que no se presente un 
proyecto bien definido con un diseño bien detallado para su estimación y decisión 
definitivas, entonces su única aportación consistirá en ayudar a formular la de- 
cisión de si emprender, o no, el jproyecto. A esas alturas suele ser demasiado 
tarde para que pueda ejercer influencia en todas las decisiones adicionales rela- 
tivas a dimensiones del proyecto que, sumadas, pueden suponer notables repercusio- 
nes sobre el desarrollo y sobre \ina mayor eficiencia en el empleo de los recur- 
sos del país. 

En el Capítulo 11 se centra la atención en el empleo del análisis económi- 
co en la individuación y diseño de proyectos, es decir, en ayudar a formular de- 
cisiones sobre el alcance del proyecto, (elementos que han de incluirse o dese- 
charse) , tamaño del proyecto (en relación con las economías de escala asociadas 
con diversas actividades y necesidades de productos de un proyecto ),tecnolo£;ía 
del proyqcto, (en relación con la escasez y disponibilidad de factores), y ubica- 
ción del proyecto (con referencia a las necesidades y oportunidades regionales). 

En el Capítulo 12 se explora la necesidad y utilidad del análisis económi- 
co en la etapa de evaluación final* Comprende una descripción del proceso fiene— 
ral de evaluación económica de los proyectos y contiene un ejemplo tomado de un 
proyecto real. 

l/ Squire and van der Tak, 1975» 
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Capítulo 2 



ANÁLISIS FIIíANCIERO Y ECONC^ICO 
SINOPSIS 



2.1 INTRODUCCIÓN 

Los recursos están controlados por muchas entidades diversas: indivi- 
duosf oomjpañíaB privadas o públioaSf organismos oficiales, etc. Cada una de 
estas entidades distribuyen los recursos que controla con arreglo a cómo los 
rendimientos de un proyecto contribuyen a sus objetivos. 

Las entidades privadas tienen por lo general un objetivo que guarda re- 
lación con unas utilidades monetarias, o sea, la diferencia entre lo que tienen 
que pastar o ceder y lo que esperan recibir en ingresos monetarios de un pro- 
yecto. La expresión "rentabilidad comercial" se utiliza para describir la re- 
lación existente entre la salida y la entrada de fondos con destino a bienes 
y servicios. 

Se utiliza la expresión "análisis financiero" para describir el tipo 
de smálisis con el que se desarrolla una estimación de rentabilidad comercial 
para un proyecto. Se efectúa un análisis financiero desde el punto de vista 
de las entidades concretas que intervienen en un proyecto. Se consideran los 
rendimientos monetarios previstos por esas entidades como resultan o ¿e las 
inversiones de sus fondos (recursos) en un proyecto. El análisis financiero 
proporciona también información sobre cuándo se necesitarán fondos (salidas) y 
cuando pueden preverse ingresos (entradas). Este último tipo de información 
es indispensable para la planificación presupuestaria. Como tales, los aná- 
lisis financieros son también interesantes para los proyectos públicos. 

Un análisis de "eficiencia económica" es en cierto sentido Tina simple 
í^xt prisión del concepto de análisis fineuiciero, en que la entidad desde cuyo 
punto de vista se lleva a cabo el análisis pasa a convertirse en sociedad como 
un todo indiferenciado más bien que como una entidad concreta (o varias entida- 
des) dentro de la sociedad. El análisis de eficiencia económica, como tal, 
también se ocui» de la "rentabilidad", pero en este caso se trata de la renta- 
bilidad desde el punto de vista de la sociedad, cfue se refiere al resultado 
para la sociedad en su conjunto que puede obtenerse con un determinado empleo 
de sus limitados recursos. A esto se le llama "rentabilidad económica" para 
distinguirlo de la rentabilidad comercial. La rentabilidad económica se re- 
fiere directamente al objetivo de eficiencia económica descrito en el capítulo 
precedente. La relación puede caracterizarse en estos términos: 

Los recursos tienen valor para la sociedad porque no los hay en número 
suficiente en im determinado momento para satisfacer todas las necesidades de 
la sociedad. Esta desea asignar sus limitados recursos de forma que puedan 
contribuir en el mayor grado posible a satisfacer sus necesidades de bienes y 
servicios. Este deseo se expresa mediante lo que ya antes se llamó el objetivo 
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de efioienoia eoonómioa. En oaso de que pueda nejorarse la asig;naoi6n aotual 
de recursos I en el sentido de que puedan producirse más bienes y servicios con 
unos recursos dados* entonces existe una mejora de eficiencia económica* Un 
empleo de recursos (un proyecto) que mejore la eficiencia económica es un pro- 
yecto econ6mic6Uiente rentable* 

Por lo mismo que el concepto de rentabilidad económica es correlativo al 
de rentabilidad oomercial| así también el análisis de eficiencia económica se 
corresponde con el análisis financiero en cuanto procedimiento, No obstante, 
difieren en cuanto a lo que se incluye como costos y beneficios y a cómo se va- 
loran esos costos y beneficios* En el análisis financiero, los beneficios se 
definen en función de los rendimientos monetarios reales para una entidad con- 
creta (o grupo de entidades) en la sociedad desde cuyo punto de vista se lleva 
a cabo el análisis* Esos rendimientos derivan de la venta o alquiler de bienes 
y servicios en un raeroado, y por consiguiente se miden en precios de mercado. 
Los costos en el análisis financi<»rf> están representados por desembolsos de 
dinero de la entidad, hechos principalmente para adquirir bienes y servicios 
en el mercado. En el análisis económico, por otra parte, lo que preocupa es 
lo que la sociedad cede y lo que la sociedad adquiere con un proyecto. Los 
costos se definen por lo tanto en función del valor de las oportunidades a que 
ha renunciado la sociedad debido a que se utilizan recursos en el proyecto más 
bien que en su otro mejor empleo alternativo* Así pues, los costos en un aná- 
lisis económico se denominan "costos de oportunidad o sustitución". Los bene- 
ficios del proyecto se definen en cuanto a aumentos de bienes y servicios dis- 
ponibles para la sociedad en su conjiinto por razón del proyecto. Como ya se 
indicó antes en este capítulo, estos dos conceptos diferentes de costos y bene — 
f icios (o las difprenoiaeíi entre rentabilidad comercial y económica) dan lugar 
a algunas diferencias específicas en las formas cómo en los dos tipos de amá- 
lisis se individúan y valoran los costos y beneficios. 

Los análisis tanto económico como financiero se hacen necesarios para los 
proyectos públicos o privados o proyectos mixtos cuyo apoyo está considerBtndo 
el Bector público. Hace falta el análisis económico para aportar información 
nobrp si el proyecto proporcionará, o no, un empleo económiccuaente eficiente 
(le los recursos a disposición de la sociedad, . Es menester un análisis finan- 
ciero para proporcionar información sobre las cantidades efectivas y el calen- 
dario de entradas y salidas de fondos necesarios para llevar a cabo el proyecto. 
Como ya se señaló, esta última información es indispensable para la planifica- 
ción y el control presupuestario* 

Por otra parte, para un proyecto mixto público-privado o para un proyec- 
to privado que se esto estudiando para su apoyo público (licencias especiales, 
subvenciones, etc*), los resultados de los análisis financieros llevados a ca- 
bo desde los puntos de vista de las diferentes entidades que intervienen en el 
proyecto sirven también de información útil sobre si esas distintas entidades 
tendrán, o no, el incentivo y los fondos necesarios para llevar a cabo un pro- 
yecto que es eficiente bajo el aspecto económico* 

Esto nos remite al comentario hecho anteriormente de que son las entida- 
des concretas las que controlan los recursos y suloptan las decisiones sobre si 
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desean comprometer los recursos que controlan para un determinado proyecto. 
Un proyecto puede ser sumamente interesante desde un punto de vista de eficien- 
cia económicaí ahora bien» si no es también interesante financieramente para 
todas las entidades privadas que tienen que dedicar recursos al mismoy entonces 
no se llevará a cabo segfin lo planificado • Un proyecto que financieramente in- 
terese poco puede ser interesante desde ese punto de vista si el gobierno 
(sector publico) otorga subvenciones (incentivos). El que esas subvenciones 
so consideren o no justificables en un plano económico social depende direc- 
tamente de su magnitud necesaria en relación con el excedente económico vin- 
culado al proyecto (beneficios económicos menos costos eoonómicos), reajusta- 
dos debidamente para tener en cuenta el tiempo. De igual modo los análisis 
que indican que un proyecto parece ser más interesante financieramente que 
económicamente puede proporcionar alguna indicación sobre la conveniencia de 
gravar a las entidades financieras que intervienen». 

Como quiera que los análisis financiero y económico tienen mucho en co- 
rníin por lo que se refiere a necesidades y procedimientos informativos, general- 
mente se lievan a cabo juntos. Las fases de un análisis financiero son más 
inmediatas en su realización y más claras conceptualmente. Por lo tanto, pre- 
ceden por lo general a las fases correlativas en el análisis de eficiencia 
económica. En la práctica, una fase del análisis financiero se completa y 
luefo los resultados de la misma se emplean como punto de partida para la fase 
correlativa del análisis económico. Este es también el método considerado en 
ni AICí'P. EM realidad no hay una mzon npceearia para que el análi^ir econ5mir;o 
haya de seguir las fases del análisis financiero; es más bien una cuestión de 
conveniencia. En los casos en que no se ha llevado a cabo el análisis finan- 
ciero, el procedimiento de análisis económico es exactamente el mismo que el 
flescrito en el AEPF. 

2.2. ANÁLISIS FINANCIERO Y ECONOJUCO: ANALOGÍAS Y DIFERENCIAS 

Un análisis financiero que se lleva a cabo para estimar la rentabilidad 
comercial prevista de un proyecto comprende cuatro etapas principales. Frimero, 
f3o individúan los insumes adquiridos en el mercado en función de cuándo se ne- 
cesitan (se adquieren o se arriendan). De modo auiálogo, los productos comer- 
cializados se individúan en función de cuándo se venden» Esta información 
t?etermina un cuadro de "corriente física**. Segundo, se estiman los precios 
comerciales de los insumes y productos refiriéndolos a las fechas en que se 
compran los insumes y se venden los productos. Esta información se anota en 
los cuadros de "valor unitario". La tercera etapa consiste en conjugar la 
información procedente de las dos etapas previas en un cuadro de "corriente de 
liquidez", que muestre el valor de los insumes y productos totales en las fechas 
en que esos valores (entradas y salidas de dinero) redimdan en beneficio de la 
entidad desde cuyo punto de vista se lleva a cabo el análisis. Para completar 
el cuadro de corriente de liquidez, se agregan al mismo algunas transacciones 
financieras que comprenden transferencias de contirol sobre recursos (pero sin 
empleo alguno de recursos reales). Comprenden éstos conceptos tales como im- 
puestos y reembolsos de préstamos (salidas) y subsidios y productos de présta- 
mos (entradas) más una serie de otros gastos o ingresos, todo ello según sea 
el proyecto y el objeto que se persigue con el análisis. Por último, las entra- 
das y salidas de fondos se totalizan por los años en que se verifican para 
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así llegar a una línea neta de corriente de liquidez (salidas). La cuarta 
etapa comprende luego el empleo de esas cifras de valores netos por años 
para derivar algunas medidas de rentabilidad comercial» l/ 

El análisis de eficiencia económica comprende las mismas cuatro etapas 
fundamentales: cada una de las tres primeras etapas puede, comenzar con los 
resultados de las fases correlativas del análisis financiero, si se tienen 
presentes el^^unas diferencias claves. En el Cuadro 2.1 se describen las dife- 
rencias y los ajustes necesarios para llevar a cabo el análisis económico. 
TvYi los siguientes párrafos se resume cada etapa, y en los restantes capítulos 
(lo la Parte I se analizan una por una. 

?*2A Cuadros de insumes y productos físicos; su individuación 

Los cuadros de insumos y productos físicos para el análisis financiero 
comprenden aquellos insumos que tienen que ser comprados o que son propiedad 
de la entidad y tienen un costo de oportimidad, y aquellos productos que son 
veníJidos por la entidad desde cuyo punto de vista se lleva a cabo ei análisis. 

2.2.1.1 Suma de f fe oto s indi re c I o r " con j 

Tara llef':ar a los cuadros correspondientes de corriente física para el 
análisis económico tal vez hayan de apre^^arse al,minos insumos complementarios 
ffue reflejan el hecho de que el análisis considera todos los efectos del pro- 
yecto (partida 1 en el Cuadro 2.1 ). Algunos de los efectos económicos corres- 
pondientes del proyecto tal vez no se hallan incluidos en las cuentas financie- 
ras porque se verificaron fuera del mercado (es decir, no se negociaron direc- 
lamonte en un mercado) y no repercuten directamente en la corriente de liquidez 
del proyecto. A óstos se los denomina comújimente "efectos indirectos" o "exter- 
nalidades", es decir, efectos ertemos al proyecto desde un punto de vista 
financiero puesto que comprenden entradas o salidas monetarias no directas. A 
menudo también se donominan "efectos secundarios", "efectos no comerciales", fíe- 
te concepto puede aclararse con ejemplos. 

"i un proyonto Hp pan i; a y pnpol ^r-f^a r>on ^aminnni'n .'vnmn nlvaj'i (^n ]r fríhri^n 
(reduce la calidad del agua de que disponen los usuarios que se hí^llan más abajo) 
y la entidad que monta la fábrica no tiene que ¡Jíu^r {)arn limpiar o evitar esa 
contaminación, entonces esto no se considera como costo en el análisis financie- 
ro llevado a cabo desde ese punto de vista de la enti(]ad. 3in embar.^'o, en el 
análisis económico, es un costo interesante, pues representa una reducción en 
la disponibilidad de agua limpia (o más limpia) para los miembros de la sociedad 
por razón del proyecto. Hln un análisis económico, costo es cualquier reducción 
en la disponibilidad de recursos o bienes y servicios (en osuntidad o calidad) 
debido al proyecto, independientemente de quién resulte afectado por esa reducción. 



l/ Eh los estudios monográficos del Apéndice A fiítruran alf^unos ejemplos 
de este procedimiento (FAO, 1979) • Véase también capítulo 12. 
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De if^al modo, si un proyecto produce un medio ambiente agradable (que la 
gente valora) , entonces tenemos aquí un beneficio en el análisis econ6micO| 
pero no en el análisis financierOf a menos que los consumidores lo pa^en a 
la entidad que lleva a cabo el proyecto# Los beneficios de un análisis eoon6- 
mioo están representados por aumentos de bienes y servicios a disposición de 
la sociedad debido al proyecto, independientemente de quién reciba realmente 
esos bienes y servicios y do quián pa^e por ellos. 

En los casos en que se señalan una serie de efectos indirectos, o cuan- 
do es difícil cuantif icarios y/o valorarlos, el analista tal vez quiera confec- 
cionar un cuadro aparte en que se enumeren esos efectos indirectos correspon- 
dientes a los anos en que se preván que son importantes* Aun cuando no puedan 
cuantificarse y valorarse fácilmente, deben mencionarse expresamente en el aná- 
lisis» 

Al elaborar las cuentas económicas partiendo de las financieras, el ana- 
lista, debe considerar atentsunente toda la infraestructura subsidiaria que hace 
falta para que el proyecto opere. A veces, para un proyecto privado, esos cos- 
tos infraestructurales no se incluyen en el análisis financiero si el estado ha 
prometido proporcionar las instalaciones auxiliares como carreteras, centrales 
eléctricas, abastecimiento de agua, viviendas, etc., con fondos públicos. Así 
pues, si se ha llevado a cabo el análisis financiero sólo desde el punto de 
vista de una entidad privada que interviene en el proyecto, esos insumes son 
indirectos y han quedado excluidos, ya que no representarán salidas o pérdidas 
de fondos de la entidad. Sin embar^, si se hacen necesarios por razón del 
proyecto (es decir, no se hubieran proporcionado a falta del proyecto), enton- 
ces representem un empleo de recursos y revisten interés para el análisis econó- 
mico que se realice desde el punto de vista de la sociedad. 
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2t2,l«2 Empleo del concepto ^oon y ain^ 



Todo efecto de un proyecto habrá de individuarse y estimarse con 
arreglo a la diferencia en una BÍtuaoi6n dada sin el proyecto y con el pro- 
yecto, Kste concepto de "con y sin'* es fundamental en el análisis de pro- 
yectos. Importa tener presente que la situación tal como ahora existe no 
se mantendrá probablemente igual a falta del proyecto* Por lo tanto, no 
deberá considerarse que la situación "antes del" proyecto será la misma 
que la situación "sin el proyecto" al señalar los efectos del mismo* Sin el 
nrnvpnto habrá probablemente variacioneSf y tendrán que estimarse. Con un 
ejemplo aclararemos este punto. 

En un proyecto de conservación de suelos para restablecer la ferti- 
lidad de una parcela de terreno medianamente erosionado, el beneficio se 
estima a veces como diferencia entre la producción con el nivel actual de 
fertilidad moderada y la producción que se conseguirá con la fertilidad 
mejorada por razón del proyecto. Sin embargo, supongamos que si no se im- 
planta el proyecto de conservación, la situación sin el proyecto empeora- 
ría a la postre convirtiéndose en una situación de pérdida total de la pro- 
ducción, debido al carácter acumulativo del proceso de erosión. La medida 
correcta del beneficio en ese caso comprendería la diferencia entre la no 
producción en absoluto y el nivel alcanzado con el proyecto. (Habría que 
considerar el tiempo del proceso de deterioración sin el proyecto al derivar 
las cantidades de productos que se incluirán en el cuadro de liquidez físi- 
ca.) No sería la diferencia entre el nivel mediano actual de producción y 
la producción plena. Si el analista ignorase la idea de "con y sin", subes- 
timaría los beneficios derivados del proyecto. 

Al aplicar el concepto de "con y sin" a los costos económicos (o 
"costos de oportimidad" ) I hay que poner especial atención en individuar de- 
bidamente la mejor oportunidad real a que se ha renunciadO| es decir, el 
mejor uso alternativo de insumo que se habría verificado realmente de no ser 
por el proyecto, teniendo en cuenta las diversas limitaciones o políticas 
institucionales (sociales y políticas) que se esperan existan. 

"Las oportunidades técnicas que no se puedan utilizar, en vista de 
factores limitativos de orden social, no son verdaderas oportunidar- 
des, puesto que la identificación de costos como beneficios máximos 
sacrificados a de basarse en la viabilidad real. • .El punto de partida 
de toda evaluación de proyectos consiste en preguntar: si no escogemos 
este proyecto ¿Que diferencia se seguirá de ello?. La apreciación de 
las diferencias que se sigan depende de una identificación clara de 
las restricciones políticas y sociales que limitan las oportunidades 
económicas", l/ 

1/ ONUDI, 1972, pág. 57. 
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Cuando sin el proyecto no se previn oeunbios sustanciales durante el 
período del misraoi el analista puede tener justificación en ahorrar tiempo y 
dinero suponiendo que la situación *'sin*' se mantiene constante a lo largo 
del tiempo. Sin eratergo, existen muchos proyectos forestales -que por lo 
reneral llevan consi^^o largos períodos de tiempo- donde la ignorancia de 
los posibles cambios a lo largo del tiempo sin el proyecto llevaría consi- 
go una cierta subestimación o sobreestimación importante de costos y bene- 
ficios debidos al proyecto. 

Hemos dado así un resumen de las principales diferencia q entre las 
cuentas de corriente física para los análisis financiero y económico. En 
el Capítulo 4f donde se trata de la identificación de los costos y benefi- 
cios en un análisis económico , se dan más detalles. 

2.2.2 Cuadros de valor unitario; valoración de insumes y productos 

La siguiente etapa en los análisis tanto financiero como económico es 
elaborar cuadros de valor unitario para los insumes y productos teniendo de- 
bidamente en cuenta las tendencias de los precios y los pronósticos o pro- 
yecciones de los prpoiof? futuros, l/ (Partida 2 del Cuadro 2.1) Guando se 
han individuado los insumes y productos para el emálisis económico, proba- 
blemente seguirá habiendo una gran superposición con el análisis financiero, 
es decir, la mayor parte de las partidas de insumes y productos comprendidas 
en el análisis financiero estarán también representadas por otras análogas 
en las cuentas económicas. Sin embargo, puede haber diferencias en los va- 
lores asignados a esos insiamos y productos comunes, valores que han de consi- 
derarse al derivar los cuadros de valores unitarios económicos. 

Los valores \mitarios utilizados en los análisis financieros son los 
precios de mercado. En el análisis económico, los productos se valoran con 
arreglo a la disposición de los consumidores a pagar (d.a.p.) por ellos. 
Los precios del mercado pueden reflejar o nó, suficientemente, esa d.a.p. 
De modo análogo, los insumes en el análisis económico se valoran sobre la 
base de la d.a.p. de los consiamidores por los beneficios (bienes y servicios) 
renunciados al utilizar recursos en el proyecto más bien que en su mejor 
empleo alternativo, es decir, sus "costos de oportunidad o sustitución" o 
beneficios máximos sacrificados. Los precios del mercado relativos a los 
insumes pueden proporcionar, o nÓ, una medida suficiente del costo de opor- 
tunidad en un determinado ambiente de p3X)yecto. En el Capítulo 5 se dan 
algunas directrices sobre la forma de determinar si se debe utilizar, o nó, 
un precio de mercado para un insumo o producto en el análisis económico. 
No es una tarea fácil ni algo que se puede reducir a reglas concretas. Mu- 
cho depende de la información de que se disponga y de cuál será el costo en 
tiempo y dinero que supone obtener la información complementaria sobre la 
cual basar una re valuación de un insramo o producto. 



l/ VÓase Capítulo 6 para un estudio de los pronósticos de valores 
futuros. 
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3i se decide que un precio de mercado da un rcfleio suficiente del 
valor económico de un determinado insumo o producto, entonces podrá también 
incluirse en el cuadro de valores unitarios económicos. En el Capítulo 6 
se dan al^prunas pautas para una estimación apropiada de los precios de mer- 
cado. 

2.2.2.1 Precios de cuenta 

3i se decide que un precio de mercado no proporciona un reflejo sufi- 
ciente del valor económico, entonces ha de derivarse un valor más apropiado 
(con relación a las definiciones anteriores). Este proceso de revaluación 
se denomina "determinación de precios de cuenta" y los valores resultantes 
se llaman "precios de cuenta". En los Capítulos J y C> se detallan las pau- 
tas para la determinación de los precios de insumes y productos, junto con 
los correspondientes conceptos de valor en que se basan esas pautas. 

Los efectos indirectos, o sea, los costos y beneficios que se inclu- 
ycr) en el análisis económico pero que no se incliiyeron en el análisis finan- 
ciero habrán de determinarse, desde lue{^, como precio de cuenta, ya que con 
arrefrlo a la definición precedente (vóase Sección 2.2.1) no se negocian 
directamente en el mercado. En algunos casos, pueden emplearse los precios 
de mercado como precios de cuenta para medir los efectos indirectos. 

2.2.2.2 Lledidas de distribución de los ingresos y del valor 
económico 

Una hipótesis básica en que se apoya este método de valoración de los 
beneficios y costos para el análisis económico es que la disposición a pa^^ar 
un dólar (o unidad monetaria) por parte de un individuo es tan valiosa jjara 
la sociedad como la disposición de cualquier otro individuo a pagar un dólar 
por el mismo bien o servicio o un bien o servicio diferente. En contraposi- 
ción con el análisis financiero, el análisis de eficiencia económica no dis- 
tingo entre quien pierde y quien {jana expresamente unos beneficios de con- 
sumo debido al proyecto. El análisis es fundamentalmente neutro en cuanto 
a la distribución de los beneficios y costos entre los miembros de la í^'Dnif^- 
dad. 

La hipótesis implícita es que la actual distribución de inf:resos (y, 
por lo tanto, el poder adqfuisitivo) es correcto desde el punto de vista de 
la sociedad. Cada día se pone más en tela de juicio este supuesto y se dise- 
ñan proyectos con el objetivo explícito de redistribuir los ingresos (oportte 
nidades de consumo) desde los miembros más ricos de la sociedad hasta los 
más pobres. Este objetivo puede considerarse en el análisis económico asig^ 
nando una mayor ponderación a los beneficios recibidos y gastos efectuados 
por los miembros más pobres de la sociedad. 

Últimamente, ha habido intentos de reunir consideraciones de eficien- 
cia y redistribución en un sistema integrado de análisis económico y social. 1/ 

l/ Véase BID, 1977, ONUDI, 1972, Little and Mirrlees 1974f Squire and van 
der Tak, 1975- 
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Aunque estos sistemas son teóricamente hablando razonables, no se halleui en 
una fase en que puedan aplicarse realístioajnente en la práctica a la mayoría 
de los casoS| debido principalmente a la falta de unos factores de pondera- 
ción de los ingresos generalmente aceptables para los diferentes grupos de 
la sociedad. El AEFP sigue la práctica de analizar un proyecto bajo el as- 
pecto de su eficiencia económica primero (es decir, partiendo de unos facto- 
ves de ponderación iguales). Puede llevarse a cabo por separado un análisis 
do redistribución según lo justifiquen las circunstancias. En adelante, la 
ejtpresión "análisis económico" se utiliza con el mismo significado que "aná- 
lisis de eficiencia económica", y el análisis separado de redistribución de 
ingresos como "análisis de redistribución de ingresos", y el amálisis con- 
junto como "análisis económico social". 

Resumiendo, la derivación de los valores unitarios para el euiálisis 
económico comprende un proceso bietápico. Primero, para los insumos y pro- 
ductos negociados en un mercado se formula un juicio sobre la adecuación de 
los precios de mercado empleados en el análisis financiero como medidas de 
valor económico. De esto se habla en el Capítulo 3* Si se consideran ade- 
cuados, se anotan en un cuadro en que se indicain los valores económicos uni- 
tarios. En el Capítulo 6 se analiza el empleo de los precios de mercado. Si 
r»e consideran insuficientes, entonces se tratan en la segunda fase exacta- 
fíiorito lo mismo que los efectos indirectos para los que no existen precios (3e 
Ffi'íH'ado. Esta segunda etapa comprende un juicio sobre si pueden elaborarse 
)^í'j(jios aceptables de cuenta "o no". Si el juicio es negativo, entonces es 
mojor tratar el efecto de una forma cualitativa o cuantitativa y física, ha- 
ciendo mención explícita del efecto en el informe de análisis económico. El 
analista no debe tratar de desarrollar medidas de valor espúreas que servirán 
simplemente para confundir y engañar a los planificadores. Si en juicio es 
que puede elaborarse un precio de cuenta, entonces el analista procede a ela- 
borarlo y los valores resultantes se anotan en el Ciaadro de valores unitarios. 
K'sta segTinda etapa de evaluación se describe detalladamente en los Capítulos 7 y 

2 . ' ' . .3 Cuadros de corriente total de valores 

Una vez se hayan estimado los precios del mercado en el análisis finan- 
'Moro, se multiplican por las cantidades de insumos y productos partiendo de 
los cuadros de corrientes físicas y se anotan en un cuadro de "corriente do 
liquidez" en el análisis financiero (Partida 3 i3el Cuadro ?.l). Wl cuadro de 
'•orriente de liquidez da una idea de las entradas y salidas de dinero previs- 
í:í3 para una determinada variante de proyecto por anos u otros intervri''on de 
tiempo (véase Capítulo 9)» 

Para hacerse una idea do la corriente total de liquidez finan^úera des- 
de el punto de vista de una determinada entidad, es necesario también sumar en 
el cuadro como ingresos los subsidios directos recibidos o el producto de los 
préstamos, y como costos o gastos, en el cuadro de corriente de liquidez, los 
impuestos directos, otros pagos al Estado y los reembolsos de prestamos. Se 
los denomina a todos "pagos por transferencia" pues suponen la transferencia 
dol control sobre los recursos pero no cambios directos en el empleo de los 
recursos reales en el proyecto segi5n lo definido. 
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Como el análisis económico se ocupa s6lo de las corrientes de recursos 
reales (y de las corrientes de productos reales), los pagos por transferencia 
no deben figurar por separado en los cuadros de corrientes de valores totales 
para el análisis económico. Esto se explica más detenidamente en el Capítu- 
lo 9f junto con algunos ejemplos y pautas para el tratamiento de los pagos 
por transferencia. 

Resumiendo, al pasar del cuadro de corriente de liquidez financiera 
(para un análisis de rentabilidad comercial o un análisis de rendimiento res- 
peo lo de un capital social de una determinada entidad) a un cuadro de corrien- 
te ie valores económicos para un proyecto, en este último habrán de hacerse 
ajustes para tener en cuenta los pagos por transferencia directa relacionados 
con el proyecto, ya que no representain cambios en el empleo real de recursos 
o en el producto del proyecto para una determinada variante. Existen algunas 
'excepciones cuando los impuestos, los pagos de derechos de licencias, los 
préstamos, etc. suponen divisas o pagos fuera del país. De esto se habla más 
detenidaunente en el Capítulo 9» Revisten interés para los proyectos foresta- 
les en algunos casos. 

'•'^•4 Rentabilidad o eficiencia económica 

Una vez se han identificado debidamente los insuraos y productos y va- 
lorados para proceder al análisis económico, no existe ninguna otra ventaja 
que se pueda obtener empleando los resultados del análisis financiero para 
completar el análisis económico. Conforme se señala en la partida 4 del Cua- 
dro ?.1| el análisis financiero comprende el cálculo de una o más medidas de 
rentabilidad comercial. Para determinar la eficiencia económica o la renta- 
bilidad económica de un proyecto se efectúan cálculos paralelos, pero total- 
mente independientes. 

Un proyecto dado (empleo de recursos) se considera eficiente económi- 
camente si: 

- sus beneficios son iguales o mayores que sus costos; 

«> los beneficios son por lo menos iguales a los costos por lo que se 
refiere a cada elemento separable del proyecto l/; 

- no se conocen medios «enores realmente disponibles (dadas las res- 
tricciones actuales) para conseguir los mismos efectos (o beneficios) 
del proyecto. 



l/ Separable en el sentido de que un proyecto puede existir (técnicamente) 
sin ese elemento o con él. Por ejemplo, un proyecto de plantación puede 
existir sin un elemento de fertilizantes o con él. Por lo aue el elemen- 
to fertilizante es separable con arreglo a esta definición (véase Capítulo 3)« 
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Kn el caso de qiie se den todas esas tres condioionesi han de efectusa?se 
los ajiistes pertinentes para tener en cuenta la cronología de los costos y be- 
neficios (véase Capítulo 9)« Si no se otimple alguno de esos tres criterios 
o condicioneSf entonces la variante del proyecto no representa un empleo eco- 
nómicaunente eficiente de recursoS| y debe rechazarse o revisarse en función 
del objetivo de eficiencia económica. Como ya se indicó y una serie de otros 
objetivos influirán probablemente en la decisión final sobre un proyectO| pe- 
ro no se tienen en cuenta en el análisis de eficiencia económica* 

El fundamento de la primera condición es fácil de comprender. Si los 
costos de un proyecto superan los beneficios que de ól derivarán» entonces 
esto quiere decir que la sociedad tendrá una ¿ardida neta en valor de los bie- 
nes y servicios disponibles para consumo si se lleva a cabo el proyecto. 

La justificación de la secunda condición relativa a los elementos sepa- 
rables en determinado proyecto puede aclararse con un ejemplo. Imaginémonos 
un proyecto destinado a producir madera de aserrío y tableros de madera (am- 
bos elementos se han incluido en el mismo proyecto por razones administrati- 
vas o por otra índole). Puede ocurrir que uno de esos elementos separables 
-dicjamos, la producción de madera de aserrío-| tenga costos superiores a los 
beneficioSf si se considera por separado. Los rendimientos del elemento 
tableros pueden ser lo suficientemente elevados para absorber esa pérdida e 
incluso hacer aceptable el proyecto global. Sin embargOf si se elimina del 
proyecto el elemento madera de asserío^ entonces el rendimiento total neto au- 
mentaría y los beneficios para la sociedad serían superiores por unidad de 
recursos comprometida. Si no se analizan los elementos por separarlo, entonces 
ese dato nunca vendría a la luz y no podría comprobarse la segunda condición 
de eficiencia económica. 

La rentabilidad comercial de un proyecto podría también mejorarse si 
se eliminase del proyecto los elementos separables no rentables. Aunque el 
proyecto global podría estar en condiciones de soportar el elemento no ren- 
tabley esto no tendría desde luego sentido financiero si el elemento pudiera 
eliminarse sin que con ello resulte inviable el resto del proyecto. Así pues, 
dado que existe una condición paralela por lo que se refiere a la rentabili- 
dad financiera, es probable que los elementos separables se hayan tratado 
también por separado en el análisis financiero. En ese cas0| el análisis eco- 
nómico y la irrUviduanión de los insumos y productos directos por elementos 
puede llevarse a cabo utilizando los resultados del análisis finemciero. De 
lo contrario, el emalista tendría que volver a los estudios técnicos básicos 
del proyecto para determinar las relaciones que median entre elementos y la 
separabilidad de los mismos en cuanto a sus costos y beneficios. 

La tercera condición se echa de ver intuitivamente. Si existe un me- 
dio más barato conocido de lograr un determinado propósito que la variante 
que se analiza, entonces poco sentido tendría no utilizar ese método más ba- 
rato siempre que se consigan exactamente los mismos beneficios o efectos. 
Así pueS| al comparar los costos de las distintas variantes, tal vez hayan de 
efectuarse reajustes en los renglones de beneficios del cuadro de corriente 
de valores así como en los renglones de costos. Por ejemplo, el desmonte de 
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tierras en los trópicos para plantaciones podría oon8ef:uirse a un costo eoo- 
nóraiceunente menor empleando maquinaria pesada más bien que mano de obra, pero 
pudiera haber algunos efectos indirectos negativos (costos) asociados con el 
empleo de maquinaria pesada en cuanto a empeoramiento ambiental. Estos cos- 
tos tienen también que tenerse en cuenta en el análisis económico. 

La forma en que el analista económico aborda las tres condiciones o 
criterios en un análisis depende de cual de las siguientes situaciones hace 
al oasoí 

La primera situación o posibilidad es aquella en que el objetivo del 
proyecto no se está alcanzando ahora y no se ha adoptado ninguna decisión en 
el momento del análisis sobre si el producto del proyecto ha de obtenerse y 
sumarse, o no, al suministro que se pone a disposición de la sociedad. En 
ose caso, el analista tiene que considerar el proyecto en función de todas 
las tres condiciones necesarias para su eficiencia económica. En otros t^r^ 
minos, en ese caso el encargado de adoptar una decisión no sólo tiene interés 
por saber si el proyecto propuesto es el medio de mínimo costo para conse- 
niir su objetivo, sino también si los beneficios supereui los costos por un 
rnar^^en lo suficientemente grande para que valga la pena llevar a cabo el pro- 
yecto, es decir, si merece la pena agroí=;ar el producto del proyecto a los 
bienes y/o servicios a disposición de la sociedad. Esta primera situación es 
la que comunmente se analiza bajo el epígrafe análisis "costos/beneficios". 

La segunda situación es aquélla en que ya se ha adoptado la decisión de 
que el objetivo del proyecto se conseguirá o se seguirá consiguiendo. Por 
razones políticas o de otra índole, se desean y se producirán los beneficios 
del proyecto, tal vez porque tradicionalmente se han proporcionado o porque la 
sociedad (a través de su administración) estima que deben proporcionaurse esos 
beneficios (por ejemplo, una cuantía mínima de combustible para las personas 
menos jnidientes de la sociedad que no pueden permitirse pagarlos;. Los bene- 
ficios sin el proyecto o con el proyecto serán los mismos. Así pues, desde el 
xauíto de vista del análisis de eficiencia económica, la tarea fundamental con- 
siste en concentrar la atención en la tercera condición, o en comparar los 
costos de los distintos medios para conseguir el objetivo del proyecto, pero 
teniendo en cuenta los diferentes efectos indirectos. Para efectuar esa 
comparación, el analista se vale de lo que se llama un "análisis de costo 
mínimo" o un "análisis de eficiencia de costos", lo que significa simplemente 
que se comparan los costos de variantes conocidas y viables para encontrar 
los medios de costos mínimos idóneos paira conseguir el objetivo de efectos 
del proyecto. La variante de costos mínimos es la posibilidad económicamente 
más eficiente. 

En este segundo caso, el proyecto podría comprender la producción de 
un producto que sustituirá a un bien o servicio que ya se está consumiendo 
(y produciendo por otros medios, bien sea como producción nacional o mediante 
importaciones). Si se prevé que el consumo derivado de la fuente existente 
seguirá a falta del proyecto, entonces la tarea correspondiente del economista 
es poner su atención en una comparación de los costos de opoirtunidad de la 
fuente existente de suministro con los correspondientes a la fuente de suminis- 
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tro que se propone» Si los costos del proyecto son inferiores a los de 
cualquier otra variante conocida y viableí entonces se aceptaría en cuanto a 
objetivo de eficiencia económica» Lo que hay que recalcar en ambas situa- 
ciones es que todos los proyectos deben supeditarse al análisis de costo míni- 
mo ( considerad &i de la tercera condición en cuanto a eficiencia económica) | 
mientras que s6lo algunos proyectos llevan consigo un análisis cabal de costos/ 
beneficios. Las diferencias resultarán más claras luego en la Parte I y en 
el estudio que se hace en la Parte II sobre el tratamiento correspondiente de 
los dos tipos de situaciones a la hora de plemificar un proyecto» 

2.2.5 La incertidumbre 

Ss preciso mencionar otro punto en relación con la estimación de la 
eficiencia económica de un proyecto» Es la cuestión de cómo se trata la 
incertidumbre en el análisis. ílasta aliora se han definido los costos y be- 
nericios y la medida correspondiente de su valor y se ha hablado también do 
í^.ónio se suele determinar la eficiencia» Foco se ha dicho acerca de los pro- 
blemas prácticos relacionados con la inílividuación, valoración y comparación 
de costos y beneficios» Cuando se analicen las cuestiones t Iónicas y empíri- 
cas en lo que queda de la Parte I, i»esultará evidente que a la mayoría de 
los análisis empíricos de eficiencia económica circunda muchísima incertidum- 
bre. Una importante función del análisis económico debiera consistir en ex- 
plorar las repercusiones de la incertidujnbre en torno a los valores de los 
parámetros de los proyectos para las medidas de eficiencia económica que se 
derivan. Esta función se suele incorporar a lo que se denomina "análisis de 
sensibilidad" o análisis de la sensibilidad de una medida escof;ida del valor 
del proyecto ante las variantes sobre insumes y productos y los valores a 
ellos asignados» En el Capítulo 10 se exploran con detalle los conceptos y 
técnicas» 

2.3 MALISI3 EGONaUCO DE LOS PROYECTOS RESPECTO DE LAS POLÍTICAS 

Antes de pasar a un análisis minucioso de las ciiatro etapas principales 
de un análisis de eficiencia económica y especialmente a los detalles relati- 
vos a la evaluación» es necesario señalar la diferencia entre la interpreta- 
ción que aquí se da a un análisis de eficiencia económica de un proyecto que 
se dará en un determinado ambiente político y social y un análisis económico 
de las políticas que conforman ese ambiente (es deciri un análisis de los cos- 
tos y beneficios para el país en términos de eficiencia relacionados con la 
existencia de una política)» Las dos cosas se consideran aqpií completamente 
distintas» 

HJn un análisis de eficiencia económica de un proyectO| los costos y beneficios 
se definen y valoran en función de las condiciones reales que se prevé exis- 
tan en el ambiente del proyecto» Esas condiciones están influidas por las 
políticas gubernamentales» Algunas de estas políticas tienden a apoyar obje- 
tivos que no son los de aumentar la eficiencia económica» Por esa razÓni 
algunas de las políticas pueden conducir la economía al margen de la máxima 
eficiencia económica posible» Si se eliminaraní podría mejorarse la asigna- 
ción de recursos en cuanto al objetivo de eficiencia económica» Algunos ale- 
aran que sólo en un ambiente no distorsionado (es decir, sin que existeui políticas 
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que restrinjan la efioiencia económioa) pueden darse las condiciones adeoiia- 
das para individuar y valorar costos y beneficios con miras a un análisis 
económico. 

Aun(xue esas consideraciones tienen su fundamento | se estima que el 
valor de un proyecto debe estimarse en función de las ventajas que aporta a 
la sociedad, dadas las condiciones reales previstas y las oportunidades efec- 
tivamente disponibles que existirán si se dan determinadas condiciones» Como 
ya se Indicó en la Sección 2.2.2 un proyecto que es tóonicamente viable pero 
quo no puede realizarse debido a unas restricciones normativas no constituye 
uíia oportunidad real y no debe considerarse como viable. Be lo contrario, 
podría determinar distorsiones afin peores en la asi^piación de recursos cxiando 
so consideren todos los objetivos y limitaciones. Así pues, la recomendación 
que aquí se hace y el mótodo seguido en el AEPP es tener en cuenta todas las 
políticas que se prevln van a existir durante la vida del proyecto al calcu- 
lar los costos de oportunidad de los insumes y al valorar los productos del 
X>royecto. 

En determinadas circunstAüicias, tal vez convendría examinar las condi- 
ciones de eficiencia que existirían sin una determinada política. Esto 
(íobfi hacerse por separado. Este tipo de análisis se denomina "análisis de efi- 
oionoia política". Podría ser útil dicho análisis bajo dos aspectos principa- 
les: 

- permite un examen de los cambios que se verificarían en la rentabili- 
dad económica relacionada con un determinado proyecto si se modifi- 
cara la política. Ya que la permanencia de una determinada políti- 
ca a lo largo de la vida de un proyecto no es cierta, con este aná- 
lisis se pretende realmente explorar una zona de incertidumbre del 
proyecto comprobando la sensibilidad del mismo a las variaciones de 
políticas; 

- puede originar información sobre el efecto general de una política 
de asignación de recursos en un determinado marco económico global, 
(la mayoría de los cambios de política tendrán repercusiones que 
trascenderán los confines de un proyecto concreto). Esta informa- 
ción sirve de base para valorar la conveniencia global de una polí- 
tica en términos de objetivos de eficiencia nacional y proporcio- 
na la información de antecedentes necesaria para tomar las decisiones 
políticas en el futuro. 

Los principales elementos que entran en un análisis económico y la 
rol ación entre los análisis económico y financiero han sido ya objeto de 
ex:amen. En los capítulos siguientes se dan detalles sobre cómo llevar a cabo 
un análisis económico (es decir, sus técnicas) y sobre dónde y cuándo conviene 
aplicar el análisis económico (es decir, usos del análisis económico en la 
])lanificación de proyectos), pero primeramente varaos a analizar en forma con- 
cisa cómo los análisis financiero y económico proporcionan (o no) información 
relacionada con otros objetivos que son comunmente de interés para los encar- 
^Tidos (]e tomar decisiones. 
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2.4 ANÁLISIS ECONÓMICO Y FINANCIERO Y OTROS OBJETIVOS 

Como ya se indio6 mis arribaí las deoisiones no se basan en oriterios 
financieros y econ6micos únioamente. Las autoridades decisorias se intere- 
san por efectos de los proyectos que ¿guardan relación con otros objetivos.. 
Algunos de los principales puntos que les interesan son (a) los efectos de 
redistribución de los infresos; (b) los efectos de balanza de pa^s; (o) los 
efectos de empleo y (d) los efectos ecológicos. 

En la Secoión 2.2.2.2 se señaló que el análisis económico nada dice 
al usuario sobre los efectos de la redistribución de los infere soS| aunque 
cabe la posibilidad de ponderar los costos y beneficios utilizados en el aná- 
lisis económico para recoger los objetivos de redistribución de los ingresos. 
El análisis financiero dice algO| es verdad, sobre la incidencia de los gastos 
G ingresos en relación con un proyecto, pero sus ponderaciones no corresponden 
a píistos y entradas an ociad os con distintos grupos de ingresos. Por con- 
siguiente , si existe el objetivo de una redistribución de los ingresos entre 
los miembros más pobres de la sociedad mediante proyectos, habrá que efectuar 
un análisis aparte que pondere debidamente los costos y los beneficios. 

En lo tocante al objetivo de empleo, los precios de cuenta de la mano 
do obra empleada en el análisis económico deben reflejar las condiciones de 
desempleo y favorecer, por lo tanto, el empleo de memo de obra en casos en 
que exista un gran paro. Por otra parte, los cuadros de corriente material 
sirven de indicio sobre las repercusiones del proyecto en cuanto a nlSaero 
de empleados. 

En algunos casos son de primordial interés los efectos de balanza de 
pagfos. Pueden articularse los análisis financiero y económico de forma que 
se enumeren segiSn fuentes exteriores e internas los costos y beneficios 
(fastos e ingresos). Puede precederse luego a preparar un resumen en que se 
indique el efecto neto del proyecto en cuanto a divisas o balanza de pagos. 
El precio de cuenta utilizado para las divisas constituye un medio para incor- 
porar directamente el objetivo de balanza de pagos en el análisis económico. • 
También caben otras soluciones l/. 

Los análisis económico y financiero nada dicen directamente sobre las 
repercusiones ambientales relacionadas con los objetivos de mejora o manteni- 
miento del medio ambiente. Tendrá que realizarse para ello \m análisis apar- 
te sobre repercusiones ambientales. De igual modo, pueden existir otros ob- 
jetivos sooiales y políticos que revistan interés en casos concretos. 
Tendrán también que analizarse por separado las repercusiones de un proyec- 
to por lo que respecta a esos otros objetivos. 



l/ Véase documento preparado por McGaughey, FAO, de próxima aparición. 
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Capítulo 3 
COITTEXTO DEL PROTECTO 



3.1 INTRODUCCIÓN 

Como se indicó en el Capítulo 1, cuando se procede a articular una 
i'iea de proyecto en un proyecto bien definido para consefniir un objetivo, pro- 
bablemente, habrán de considerarse y compararse varias opciones. Antes de 
j'oder analizar esas opciones en un marco económico y compararlas, es necesa- 
rio conocer en cada caso el contexto del análisis y las dimensiones de las 
variantes que se estudian. En primer termino, el prado de detalle necesario, 
el marco temporal correspondiente del análisis, y las limitaciones que gravan 
:3obre fil análisis, han de ser definidas en función del objeto que con el aná- 
lisis se persifiie. En sefi:undo luf^r, ha de determinarse, al menos preliminar— 
líiont.e, el ámbito de aplicación de la varismte del proyecto en función de sus 
ríomj>onentes (y su separabilidad e interdei)endencia). 

3e hace necesaria la primera consideración con el fin de asií'Tiar el 
tiempo y el presupuesto disponible de análisis a las diversas tareas implica- 
<1h,s y a las variantes que se estudian; la sef^nda es necesaria para que los 
Irisumos y productos de los elementos separables del proyecto puedan indivi- 
duarse y valorarse debidamente con el fin de evaluar las variantes en función 
<Ie la sefrunda condición de eficiencia económica a que se refiere el Capítulo 2, 
a saber, que cada elemento separable tenga beneficios i {guales i^or lo menos a 
los costos» 

3.2 HRADO DE DlíH^ALLS Y CORRESPONDIENTE MARCO TETVIPORAL PARA EL A1TALI3I3 

Un análisis económico lleva tiempo y cuesta dinero. En la mayoría 
de los casos, ambos elementos son limitados para un proyecto dado. Así pues, 
el tiempo y los fondos disponibles han de asif^iarse a las diversas tareas 
que entran en el análisis. La asi^piación apropiada de tiempo a la individua- 
ción de insumes y productos y a su valoración dependerá de la clase de varian* 
te que se analice y del objeto del análisis. Si el analista interviene en las 
primeras fases de la planificación de un proyecto, cuando exiiste ya una idea y 
la tarea consiste en estudiar a fondo una gran serie de posibles medios para 
llevar a cabo esa idea, entonces tendrá probablemente que concentrarse en con- 
templar esas opciones de una forma muy f^eneral (frente a una forma detallada) 
con el fin de eliminar las que sean claramente inaceptables. A medida que a- 
vanza la operación de planificación, se reducirán las opciones mediante suce- 
sivas eliminaciones y se dedicará más tiempo y esfuerzo al análisis detallado 
(J'í una cuantas variantes. Por último, una vez se fije una variante y se haga 
un plan detallado de la misma, hará falta una estimación económica funeral y 
completa. BJn la Parte II se analizan con más detalles estas diversas aplica- 
ciones del análisis económico* Por ahora baste señalar que, antes de proceder 
a uji análisis económico determinado, es necesario tener presente el ¿;rado de 
detalle necesario para el fin concreto y el frado de detalle posible, dadas 
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las limitaciones de tiempo y dinero y los datos a mano. 

Para la idea del proyecto que se estudia hay que establecer un marco 
temporal I es deoiri el analista tiene que fijar el correspondiente arco de 
tiempo del proyecto, es decir, hasta qu4 momento del futuro hay que considerar 
los efectos. Be igual modo, necesita fijar el intervalo de tiempo necesario 
i^ara individuar esos efectos. En realidad, los efectos se producen de forma 
conHnua y pueden ceimbiar constantemente a lo largo de la vida de un proyecto, 
oi es evidentemente poco práctico considerar e individuar a diario los efectos, 
cabe preguntarse qué otra base debe de utilizarse para individuar y enumerar los 
insumes y productos así como los valores. 

Por lo que respecta al arco apropiado de tiempo del proyecto, una reco- 
mendación ^neral es la de que se considere un período de tiempo que sea lo sufi- 
cientemente largo para abarcar todos los efectos principales del proyecto que 
quepa prever. Por ejemplo, un proyecto que suponga el cultivo de árboles con 
una rotación de 5^ años debe tener un arco de tiempo definido de por lo menos 
50 años. Pueden presentarse complicaciones en cixanto a la individuación de 
insumes y productos si un proyecto solo abarca una parte de un programa en cur- 
so. Sn la Sección 3»3»3»1 se analizan estos problemas bajo el título de pro- 
yectos "de tramo temporal" y se considera la forma de resolverlos. 

Por lo que respecta al intervalo de tiempo apropiatdo que debe conside- 
rarse a la hora de individuar los insumes y productos, el procedimiento acos- 
tumbrado -que es el que aquí se sigue- es considerar intervalos de un año, 
es decir, enumerar los insumes y productos con carácter anual. Un ano puede 
definirse que comienza en una determinada fecha, por ejemplo, 1 de enero, 1 
ñe junio, etc. Para los proyectos forestales, por "año" se suele entender 
con frecuencia el que comienza el día de la plantación o cualquier otra inver- 
sión importante inicial del proyecto (por ejemplo, preparación del sitio)» . 
Sin embargo, no importa cuando se defina que comienza el año, siempre que se 
parta de la misma fecha cada año en el cuadro de corriente material (y en los 
ulteriores cuadros de corriente de valores). De igual modo, no existe censen- 
so sobre cómo asignar \m determinado insumo o producto a un determinado año 
cuando ese insumo o producto tiene lugar a veces en el intervalo que media 
entre la fecha elegida para el comienzo de un "año" y el comienzo del año si- 
f'Tiiente. Un procedimiento conveniente es el de asignar todo insumo o producto 
que se verifica dentro de seis meses de la fecha de comienzo de un determinado 
año, a ese año, y cualquier efecto que se da pasados seis meses despuás de la 
fecha de comienzo imputarlo al año siguiente en el cuadro de corriente material. 
Lo importante es q[ue, una vez se establezca una regla para asignar los insumes 
y productos a un determinado año, debe seguirse con carácter uniforme a lo 
largo de todo el análisis. 

Es sólo convencionalmente por lo que se escoge el período de un año para 
emplearlo en los proyectos de inversiones. Si se trata de un proyecto brevísimo 
o de una tasa de actualización elevadísima, entonces puede utilizarse un inter- 
valo de tiempo más breve (pongamos por caso tres meses, o incluso un mes). 
El procedimiento es exactamente el mismo, aunque las necesidades de datos y los 
cálculos suelen resultar más farragosos. 
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3.3 ANÁLISIS DE LA INTERDEFENUBNCIA Y SEPARABILIDAD DE LOS ELEMENTOS DE 
\m PROTSCTO 

Vn proyecto, por su propia índoleí se compone de elementos interoonexos. 
F,B más, diversas actividades o elementos se conjugan en un "proyecto" porque 
de al¿^ma forma frtiai*dan entre sí cierta relación. Sin embar^^), con frecuencia 
alfTunos de los elementos de un proyecto pueden definirse separadamente en el 
nentído de que la mayoría de sus costos y beneficios son independientes del 
resto del proyecto y pueden sumarse esos elementos al proyecto o eliminarse de 
51 sin repercutir en su viabilidad técnica, aunque puedan afectar desde luego 
a su rentabilidad o eficiencia económica global. 

Si pueden identificarse esos elementos separables, entonces los insumos 
y productos deben asilárseles y deben analizarse por separado, ya que, como 
so explica en el Capítulo ? ,oada elemento separable de \m proyecto debe tener 
beneficios por lo menos i¿^ales a los costos con el fin de que todo el proyecto 
se considere un empleo económicamente eficiente de recursos. 

Guando se considera la separabilidad de un elemento, son dos las pre- 
riint.as al respecto que se formulan: Primero, ¿tiene sentido en el marco del 
objeto del análisis separar elementos, y en caso afirmativo, qué elementos se 
dobon separar?. 3ef;undo, ¿pueden separarse razonablemente los elementos para 
fines analíticos ? es decir, ¿tiene sentido separar de los demás los insumos 
)H;oef5arios para cada elemento?. 

l'or lo que respecta a la primera pref:unta, la respuesta depende muchí- 
n.imo del punto de vista de la entidad para la que se está llevando el análisis. 
U la institución no quiere cambiar un determinado ámbito del proyecto, o si 
yn ba decidido el tamaño del proyecto , entonces poco sentido tiene el emplear 
im valioso tiempo analítico y esfuerzos en la separación detallada de los ele- 
rnentors. La respuesta también depende hasta cierto punto de la fase en que se 
]ialle el proceso de planificación del proyecto. En las primeras fases, cuando 
se están explorando combinaciones alternativas de elementos y tamaños de pro- 
yectos, tiene sentido el separar los elementos y el analizarlos individualmente 
y en conjuntos. Esa es en realidad una de las funciones principales de las 
farjós de individuación y preparación de proyectos en el proceso de planificación, 
y también uno de los principales fines del análisis económico en esas etapas. 
(véase Capitulo ll). Sin embargo, una vez que se lia articulado una variante 
del proyecto y se ha trazado en sus detalles, tal vez interese poco emplear 
miiolio tiempo en un análisis detallado de los elementos que ya se han analizado 
y aceptado en las fases anteriores de la planificación. Así ocurre, por 
ejemplo, en la fase final de estimación de un proyecto. La cuestión entonces 
03 sí se consideran realmente o no, las diversas variantes en una fase anterior. 
í'M caso ne^^tivo, entonces tal vez exista alguna justificación para un análi- 
sis separado de los elementos, incluso en la fase final de estimación, siempre 
quo no esté excluido eso por las correspondientes autoridades decisorias o por 
la entidad que lleva a cabo el análisis. 

Tor el momento, supongamos que es necesario y conveniente considerar los 
elome)itos separables de un proyecto en términos de eficiencia económica. 
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^tonces BUTf^ la seguida pregunta, o sea la de, ¿ouálea son las considera- 
clones que interesan a la hora de decidir si los elementos pueden separarse 
rezonablemente, o no, oon miras al análisis? 

Entre elementos de proyectos y entre un proyecto y otros proyectos o 
actividades existen al menos cuatro tipos de interrelaoiones, que han de te- 
nerse en ouenta al tratar de contestar a la pregunta de la separabilidad* 
3on: 

- interrelaoiones horizontales, es decir, interrelaoiones entre ele- 
mentos al mismo nivel del proceso de producción (véase Sección 3.3«l)i 

- interrelaoiones verticales, es decir, interrelaoiones entre elementos 
de un proyecto en diferentes niveles del proceso de producción, es 
decir, cuando la producción de uno es insumo del otro (vóase Sección 
3.3.2) ; 

- interrelaoiones a través del tiempo, es decir, el problema de indivi- 
duar los costos y beneficios en un proyecto de "tramo temporal", o un 
proyecto que sólo abarca un arco de tiempo de una actividad o progra- 
ma en curso (sección 3.3.3.1) ; 

- interrelaoiones entre un determinado proyecto y otras actividades que 
deben considerarse dentro del campo del proyecto para que pueda lle- 
varse a cabo un análisis económico oon sentido. Esto se refiere a 
los problemas relacionados con la individuación y valoración de los e- 
feotoB indirectos (Sección 3.3*3.2). 

3.3.1 Elementos horizontales de un proyecto 

Los proyectos forestales pueden abarcar dos tipos de elementos horizon- 
tales de proyectos. Un tipo se encuentra en los proyectos que tienen por obje- 
to producir varios bienes diferentes, por ejemplo, madera aserrada y tableros 
contrachapados, o bienes mixtos como madera, protección de cuencas o suelos, y 
habitat de la fauna. El otro tipo es el que guarda relación con la escala del 
proyecto, es decir, cuando un niSjnero de unidades de producción relativamente 
independientes que producen lo mismo se combinan por razones administrativas 
y de otra índole para constituir un "proyecto". Tendríamos como ejemplos un 
proyecto comunitario de plantación de madera para leña, que abarca subunidades 
o elementos en una serie de comunidades autónomas, o un proyecto forestal de i>e- 
queñas explotaciones que comprende apoyo para el establecimiento de múltiples 
plantaciones pequeñas autónomas en haciendas privadas de una determinada re- 
gión l/. 

Para ambos tipos -productos varios o varios productores del mismo pro- 
ducto- siempre habrá algunos insumes que necesitarán conjuntamente todos los 
elementos. Cuando menos, si se se reúnen en \m proyecto, tendrán insumes de 



l/ Por ejemplo, véanse los estudios monográficos expuestos brevemente en el 
Apéndice A* 
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administración del proyecto en comiSn. Pero con nmcha frecuencia también 
tendrán otros insumos en común, por ejempl0| infraestructura, servicios de 
comercialización, etc. 

Una situación típica donde puede llevarse a cabo análisis separados es 
el caso en que varias actividades paralelas de elaboración se incluyen en el 
ámbito del mismo proyecto. Por ejemplo, en un proyecto destinado a producir 
hableros contrachapados y madera aserrada, las principales partidas de insumos 
pueden asi^iarse en í^neral separadamente a las dos aotivir^adPF (aunque también 
tendrán probablemente ale:unos insumos en comian, por ejemplo, administración, 
parbe de la infraestructura, etc.) \J 

%i muchos otros tipos de proyectos forestales con productos mixtos, 
existe poco campo para efectuar análisis separados de sus componentes, ya que 
la mayor parte de los insumos necesarios para consef;uir esos productos son 
comunes a todos ellos. Por ejemjúo, un proyecto de plantación puede producir 
mndera, y servir al mismo tiempo para la protección de los suelos y del habi- 
ta! de la fauna silvestre. Todos los tres productos ( "uso múltiple" de la 
jilantaciÓn) derivan del mismo sistema de producción y de los mismos insumos y, 
Yov consi¿:uiente, resulta difícil, por no decir imposible, separarlos unos de 
otros en cuanto insumes. 

filn este último caso, pudiera analizarse el costo de afp^efrar \\n objetivo 
o prodiioto. Por ejemplo, podría analizarse el costo suplementario de orflena- 
r^i^n y aprovechamiento relacionado con la mejora de la función de protección 
(l(i EJuoloG en una plantación de colina destinada fimdament al mente a producir 
nn(3ern y al habitat de la vida salvaje. Ahora bien, esto no equivaldría a 
ann.l Izar el prothjoto de protección del suelo como elemento horizontal separado, 
yn qiíp los COSÍOS complementarios que hacen falta para obtener esa ])rotección 
no ñorían los mismos que los costos totales correspondientes si se considerara 
aisladamente. Tiste tipo de análisis del costo de sumar un objetivo más la 
Piñal i dad principal del proyecto tiene interés en alfoinos casos, como se verá 
on la farte II. 

I'ara un tipo de proyecto que entrañe una serie de unidades relativamente 
Indepondientes rfue dan los mismos productos (como la plantación de árboles 
pnrn leña o los ejemplos de agrosilvicultura de pequefios campesinos arriba ci- 
tados), hay una serie diferente de pregruntas de interés para determinar el víilor 
de considerar esas unidades como separables. Sobre todo, está la cuestión de 
los datos y de la información en que poder basar esa separación. 3i, como 
ooiirre frecuentemente, se emplean estimaciones de "promedios" o condiciones 
"típicas para todos los elementos debido a la falta de datos detallados, enton- 
aos los análisis por separado no tienen mucho sentido ya que esos elementos 



\J La cuestión de distribuir un suministro fijo y limitado de madera (insumo) 
a actividades varias de elaboración es una cuestión aparte, que se trata 
en el Capítulo 11. 
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bendrán las mismaB condioiones supuestas y» por consi^ientei el análisis de 
cada uno de ellos producirá los mismos resultados. Por ejemplO| para el 
proyecto agroforestal en Filipinas que comprende la subvención de varios cen- 
tenares de pequeños agricultoresi la base de datos fue tal que lo mejor que 
podía hacer el analistai dadas las limitaciones de tiempo y fondos, era emplear 
estimaciones de necesidades "típicas" de insumes y rendimientos "típicos" para 
la zona en que se ubicaron los agricultores l/t No se disponía de informa- 
rA6n en qué basar un suiálisis separado de la respectiva rentabilidad de los 
diferentes tipos de explotaciones o de lugares diversos. For consiguiente, no 
so separaron los componentes para su análisis uno por uno. Antes bien, se 
analizó una explotación "media" y se extrapolaron los resultados para tener en 
onenta a todos los participantes previstos en el proyecto. 

Aun cuando no se hubiera dispuesto de datos más detallados, casi hubie- 
ra valido la pena emplear el tiempo y el esfuerzo del analista en analizar 
oruia j>articipante potencial por seiJarado. Sin embargo, pudieran haberse hecho 
íuic^lisis por separado para diversas clases f^enerales de productividad y/o ubi — 
cao ion con objeto de que dieran algún indicio sobre la correspondiente calidad 
(le los diferentes ^Tupos dentro del alcajice plobal del proyecto. Tal informa- 
oión serviría para establecer prioridades en casos en que hubiera más partici- 
l^antes potenciales que fondos para ayudarlos. 

31 quo tenfia sentido, o no, la separación de esos elementos, aún cuando 
í5n disponga de la información necesaria en que basar esa separaoión, depende , 
do la naturaleza de la situación concreta del proyecto, del tiempo y de los 
fondos disponibles para el emálisis y de los objetivos y limitaciones con que 
se enfrentan las entidades pertinentes que intervienen en el proyecto. Raras 
veces vale la pena separar todos esos elementos. Fero, por lo general, sí que 
lo vale considerar alf^mas clases importantes de componentes en esos tipos de 
proyectos. Una vez se haya determinado (acordado) la separación pertinente, 
entonces el analista puede proceder a individuar insumes y productos con arreglo 
a osas catef^rías, elaborando cuadros separados de corriente física y de valores 
unitarios para cada una. 

Sin embargo en esos casos y en los citados anteriormente, que entrañaban 
productos mixtos, el analista sigue enfrentándose con el problema de asi^^iar 
algunos insumos que son recjueridos conjuntamente por varios elementos o por 
todos ellos. Como ya se indicó, incluso en el caso más claro, habrá siempre 
algunos insumos mixtos (costos). 

Mientras no se puedan asignar por separado todos los insumos a determi- 
nados elementos, no hay suficiente razón para proceder a análisis separados de 
los elementos. El argumento que esgrimen es que la asignación arbitraria de los 
costos comunes es artificial y puede dar lugar a decisiones erróneas. La 
cuestión es realmente de grado. En los casos en que los costos comunes sean 



1/ Véase estudio monográfico No. 1, FAO, 1979* 
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importantes en relaci6n con los costos separables (digamos, en tomo al 25 
por ciento o más de los costos totales) | el análisis por separado de los ele- 
mentos pudiera orif^inar problemas. 

En los casos en que los costos comunes estimados son relativamente 
insifnificanieSf o cuando se pide al analista o se le exija llevar a cabo 
innl i sis separados de elementos, el analista tiene que recurrir a su criterio 
para asipTiar costos comunes de una forma sistemática, aunque un tanto arbitraria. 

Resumiendo, f)ara los elementos de proyectos relacionados horizontalmenbe, 
ol analista debe exjdorar el prado en que pueden separarse con sentido los 
iníi\unos y pro(]ijntos (costos y beneficios). 5i pueden separarse las hres cuarhaa 
narhes o más de los costos necesarios para un determinado elemento, entonces 
valdrá la pena probablemente aíializar por sex^arado ese elemento, utilizando los 
<1aho3 y los juicios de qno se dispon/^a para asirnar costos comunes. Si ninf.xino 
Ih los elementos del proyecto j>arooen razonablemente se):>arables en cuanto a sus 
innumos, entoncen estos deben simplemente identificarse por lo que so refiere 
al proyecto en su conjunto. 

JjO dicho anteriormente se refiere al análipíis de un determinaik pro- 
yeoho, que ya está definido en su ámbito de aplicación. 3i se emplea el análisis 
CMu>n6nico para ayudar a determinar un campo y contenido apropiado do un proyecl.o 
(en decir, las i^rlmeras fases de la planificación de un proreotoj, entonces 
j ufíden considerarse los elementos horizontales y las varias combinaciones de 
«lementoG con más detalles. Así se hace en el '^Japítulo 11, al hablar de las 
n.]! i. cao i enes del análisis económico en el diseíio <]e ]>royecto. 

' • 3 • ^' jlomont.oQ verticales de un proyecto 

Ija mayoría de los proyectos do silvicultura y dn industrias forestales 
'■juinprenden tainbión elementos o actividades verbicalefs d istinnúbles, donde el 
i'roduoho o el resultado de un elemento contituye lui insumo para otro elemento 
del proyecto. Por ejemplo, la madera producida en plantaciones es un insujno 
¡ara una actividad fabril, siendo parte al mismo l-ierapo de un proyecto de sil— 
\ficultura intOt^rrada concreta y ríe una industria forestal. La producción d^^ 
madera y su elaboración son actividades perfectamente definidas y separadas si 
la mcidera tiene usos alternativos u otros valores distintos a las actividades 
(le elaboración del proyecto. {Si no tiene otros usos, entonces no pueden ana- 
lizarse por separado. Véase Sección 3* 3» 2). 

El principal punto que hay que tener presente cuando se trata de elemen- 
tos relacionados verticalmente es el concepto de dependencia en sentido único. 
Tiste concepto puede ilustrarse con una comparación. 3i se construye una 
colimina de ladrillos, los ladrillos que están arriba dependen directamente de 
los (jue van debajo} la construcción no puede comenzar de arril^a para abajo. 
'JJada ladrillo sucesivo colocado en la columna depende directamente de todos los 
que están por debajo. Por otra parte, el ladrillo de encima puede eliminarse y 
luefTo el siguiente y así sucesivamente sin que repercuta en los ladrillos que 
están debajo. De i/nial modo, con un proyecto (si los ladrillos se consideran 
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como elementos del proyecto verticalmente relaoionadoSf los elementos que están 
en la base pueden realizarse sin llevar a cabo los que están en la cimai pero un 
elemento de la cima no puede llevarse a oabo sin realizar también todos los que 
están debajo de él* Así pueSf es lógico analizar los elementos inferiores se- 
paradamente de los superioreSf pero no tiene sentido el analizar un elemento su- 
perior por separado sin tener en cuenta todos los que están debajo de él y de 
los cuales depende. 

Por ejemplo, supongamos un proyecto de plantación para el que se está 
estudiando la fertilización» Aplicando el concepto de "con y sin", puede verse 
la dependencia unidireccional que se da entre la plantación y la fertilización. 
Sin el proyecto de plantación, no se aplicaría evidentemente el fertilizante. 
Tor consiguiente, si se aplica con el proyecto, los costos y beneficios totales 
oorrespondientes forman parte naturalmente del campo de interés del análisis. 
El proyecto de plantación puede llevarse a oabo sin la fertilización (e inde- 
pendiente de la fertilización), mientras que la fertilización no puede llevarse 
a oabo sin la plantación (es dependiente de ella). Así pues, los dos pueden 
separarse lófricaunente a la hora de analizar la rentabilidad de la plantación 
sin la fertilización, pero no tendría sentido analizar la fertilización sin 
también considerar la plantación en este caso concreto. 

Al propio tiempo, importa subrayar que tiene sentido el analizar los cos- 
tos y beneficios increméntales relacionados con la adición de un elemento (afia- 
ílir "un ladrillo" a la columna) • Por lo tauíto, para los elementos verticales, el 
analista debe tratar de separar insumes y productos, de forma que pueda efectuar- 
se un análisis sobre si agregar, o no, el sif:uiente elemento superior, comporta 
un aumento en el valor actual de los beneficios netos totales del proyecto. 
V>lvÍp\']o al ejemplo de un proyecto que prevea la posible aplicación de fertili- 
zantes en una plantación, supongamos que el rendimiento global del proyecto, 
incluido el elemento de fertilización, es de 1 5^^ dólares y el costo total os de 
1 20Ü, en ambos casos reajustado para tener en cuenta el tiempo. Si se con- 
templa el proyecto en su conjunto, los beneficios netos seríam de 300 dólares y 
el proyecto se consideraría económicamente rentable. Sin embar^, si se consi- 
(3f»ra el elemento de fertilización en función de los costos y beneficios adicio- 
nales, el rendimiento de valor añadido (beneficio) debido a la fertilización es 
de 100 dólares, mientras que el costo de los fertilizantes y su aplicación 
alcanza los I50. Por consiguiente, el elemento fertilizantes conlleva un costo 
neto de 50 dólares (o sea, I50 menos lOO). Los beneficios totales netos serían 
de 50 dólares más, o sea, 350 dólares, si ee excluyera el eleínento fertilizantes. 
Con arref^lo a la segunda condición de eficiencia económica, el proyecto no se 
consideraría económicamente eficiente a menos que se eliminase el elemento fer- 
tilizantes, sólo analizando los costos y beneficios increméntales correspon- 
dientes pudiera verse si en el proyecto debería incluirse un elemento subordina- 
do o no. 

Conviene subrayar dos puntos. Primeramente en el ejemplo citado se par- 
tía de que el establecimiento de la plantación y la fertilización se consideraban 
como elementos de una propuesta de proyecto. Si la plantación ya se ha estable- 
cido, entonces el elemento de fertilización se consideraría como un proyecto 
aparte y sólo se analizarían los costos y beneficios increméntales que lleva 
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rTonionto, on n.f»f;ar{a a la minma conrí]uF:i6n cpje arriha, pr denir tu'^ 1^^^ noR- 
^.nr. río fertilizaolóri fsu pararían a loñ beneficiop. 

La se/runda hipótesis consiste en que la madera producida en la plantación 
sia la fertilización tendría un empleo económico. La hipótesis probablemente 
sería verdadera en este caso. Sin embarco, en algunos casos esta hipótesis po- 
dría no valer; entonces tendrían que abordarse los elementos no separables. 
i or ejemplo, si la madera que se va a producir como parte de un proyecto inte- 
rndo no tiene otro valor que el ser considerada como un elemento del proyecto 
an la nohividad concreta de elaboración, entonces no podría evaluarse razona- 
1)1 ornen te el cultivo de madera por separado de la actividad fabril. (iLos dos 
nlemenüos no son separables). ICn la sección 3»3»3«2 se analiza más a fondo este 
1 Iluto. 

la mayoría de los proyectos forestales comprenden una serie de elementos 
vortioales. Aliinor- de ellos pueden sei»ararse lóf:icamente como ya se indico 
m^s arriba; otros no. por ejemplo, en un proyecto que comprenda el desbroce 
']^ tierras y la plantación de árboles, el elemento de desbroce y el elemento 
]»lant;^ci6n tienen que separarse, ya que el valor del producto madera depencjc 
(auto del desbroce como de la plantación y no es posible derivar im valor oh- 
J'^i. ivo (iel producto para el elemento desbroce de tierra aisladamente de lo que 
ye hará en la tierra después de que se haya limpiado. 

Hesumieiido, los insumes y los productos deben consif^iarse por elementos 
vcrl.ioales seí)arables de suerte que pueda efectuarse mi análisis áobre si 
ti filio sentido económico, o no, a^repar elementos sucesivos al proyecto global 
(como en el ejemplo de af^re^^ar el elemento fertilizantes a un proyecto de plan- 
ta, o i. ón) • 

De los comentarios hechos hasta aquí sobre elementos horizontales y 
verticales, puede verse que, en el caso de la mayoría de los proyectos, habrá 
\}\\i\ serie de cuadros de corrientes físicas intermedias, y nó sólo una. Así 
])or ejemplo, si un proyecto tiene dos elementos horizontalmente pooPT'abVr: ;/ 
t^^res elementos verticalmente separables para cada uno de los do^, pudiera tener 
«eis cuadros de oorrientes separados o uno para cada uno de los dos elementos 
¡lorizontales con tres elementos verticales separados dentro de cada elemento 
horizontal. Se prepararía también un cuadro total de corrientes, una vez que 
sf» hayan analizado los elementos separables. 

3 . 3 • 3 Interdependencias con otros proyectos 

Los dos tipos arriba indicados de relaciones se refieren a interdepen- 
dencias y a la separabilidad de elementos dentro de un determinado proyecto 
bien definido. También tienen que analizarse otros do.^ tipos de relaciones 
con el fin de individuar debidamente los insumes y los productos. El primer 
tipo se refiere a las interdependencias que existen entre el proyecto y otros 
proyectos a lo largo del tiempo, es decir, en el caso de que el proyecto re- 
presente simplemente una parte de una actividad o programa en curso. Este 
tipo de proyecto se denomina un proyecto de "tramo temporal". El sefumdo caso 
os aquél tipo de interdependencia que se da cuando el producto de \m determinado 



36 - 



proyecto concreto 861o tiene un uso y no existe una forma pr&otica de estimar 
el valor de los beneficios del proyecto que no sea la de una aportación a 
ese uso» Estos dos tipos de interdependencias y sus consecuencias para la 
individuaci6n de insumes y productos se analizan más abajo. Junto con un 
caso especial de interdependencia que se dá en silvicultura, a saber, el 
caso del "efecto posibilidad" o "efecto de corte admisible". 

3»3«3«1« Proyectos de "tramo temporalice interdependencias a lo largo del tiempo 

Es muy común encontrar proyectos que comprenden sólo una determinada 
parte de un prof:rama en marcha. Se denominan proyectos de "tramo temporal" l/. 
La individuación de los costos y beneficios en esta clase de proyectos puede 
ser ení't)rro3a, ya que hay que proceder con cuidado para individuar los valo- 
res de transferencia de actividades anteriores (proyectos) que deben fifiirar 
como costos en el nuevo proyecto y los valores residuales asociados con el 
nuevo proyecto, que deben fifurar como beneficios al término del nuevo pro- 
yecto. Esta tarea comprende, entre otras cosas, el distin^oiir entre costos 
no recuperables o recuperables. Un coeto no recuperable es aquól que ya se 
ha comprometido y que no puede recuperarse, por lo que no puede tenerse en 
cuenta en un análisis de estimación de im proyecto que comprenda decisiones 
sobre pastos futuros o empleo futuro de recursos. Con el proyecto o sin él, 
lofi recursos están comprometidos en el caso de costos irrecuperables. Así 
puós, no implican variación alf^una en el proyecto.. Estos tipos de valores 
se tratan sepiSn sif^uen: 

Costos iniciales arrastrados o "heredados" y tratamiento de los costos 
irrecuperables . En un proyecto de tramo temporal, es decir, una inversión 
para continuación o ampliación de una operación en curso, los recursos emplea- 
dos en la operación actual que no se van a utilizar en el proyecto continxiado 
o en el proyecto de tramo temporal deberán tratarse en la forma siguiente 
(esta filia se refiere a la norma {general de que el análisis debe basarse en 
la diferencia "con y sin" el proyecto): 

- si el recurso se hubiera utilizado realmente en alfun otro empleo 
productivo a falta del proyecto continuativo propuesto, entonces 
debe fif^urar como insumo en la estimación económica del proyecto 
continuativo y debe dársele un valor positivo; 

- si el recurso que se empleará en el proyecto continuativo no tiene 
otro empleo que para dicho proyecto, entonces debe incluirse como 
insumo pero valorarse en cero en el análisis económico. 



1/ FAO, 1979» Los estudios monof^áficos Nos. 2, 4 y 5 se ocupan de proyectos 
que representan actividades de plantación para un determinado número de 
años de programas de plantaciones forestales en curso. (Vlase también 

Apéndice A). 
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Valor residual al término de un proyecto l/, I^a mayoría ñe los 
proyeohos tienen activos de capital (tierras, edificios, equipos, etc.) 
que poseen diferentes vidas. 3i un activo de capital tiene una vida que 
ea más lar^a que el período de jiroyecto elef:ido, es decir, si el activo 
tiene alf:i5n otro empleo al final del proyecto, entonces el valor en ese 
otro empleo deberá ri^iirar como "valor residual" o como beneficio al final 
del ])royecto. Kl arf:uinento es exactajnente el mismo que en el caso de cos- 
tos arrastrados o heredados, salvo que los valores residuales se anotan 
como beneficios en luf^r de costos, ya (¿uo cuando el proyecto esté termina- 
do, deja libres recursos (o bienesy servicios^ que pueden utilizaran para 
producir otros bienes de consumo ,■"• servicios. 

Los valores residuales son comunes en los análisis financieros, 
inñi) casi siempre el costo de compra de un activo se anota on las cuentas 
f^n oi momento en que se abona, y ese costo de compra tiene en cu^nita la 
fiorrlente prevista de beneficios ¿x que se ha renunciado durante toda la vida 
del activo, no simplemente por el tiempo durante el cual el activo e^-í utili- 
íiará en el proyecto. Así pues, cuando el costo de compra de un teT'reno se 
Hnce fií'mrar en el análisis financiero, teóricamente éste t • ene en cuenta 
ol valor tle los otros posibles beneficios que la tierra pudiera producir 
prira siemj^re y no simplemente durante la vida del proyecto. Asi pues, si 
In tierra tiene un empleo que trasciende la vida del proyecto (y así suelo 
fjor normalmente), entonces debe anotarse como valor residual al término del 
proyecto para así tener en cuenta el hecho de f^ue la tierra se venderá o se 
dedicará a otro empleo cuando la deje libre el proyecto. 

TCn u>i análisis econ6raico, la ^orma teóricamente correcta de tener en 
'Mienta el costo de oportunidad de la tierra es el anotar cada año un valor 
anual a que se ha renunciado al emplearlo en el proyecto durante ese año. 
¿n este caso, como sólo se anota en las cuentas el costo de oportunidad de 
la tierra durante el tiemx^o en que se emplea en el proyecto, no hay valor 
residual que contabilizar en el análisis económico. Lo propio vale para 
otros activos de capital, aunque sólo en un sentido teórico. En realidad es 
(Jifícil prever valores anuales renunciados o costos de oportunidad en la 
mayoría de los activos de capital. Por eso se suelen registrar con arreglo 
ti su valor total cuando se comprometen por primera vez para el proyecto y, 
por lo tanto, es interesante su valor residual. En cuanto a la individuación 
de insumes, esto significa que un activo se anota una vez en el análisis como 
costo en el afio en que por primera vez se compromete para el proyecto y lue^^o 
ri^^-rura el final del proyecto como beneficio y se asifiif^ como valor residual 
qvie refleja el costo real inicial correspondiente más el valor de las mejoras 
resultantes del proyecto, que han elevado su costo real de oportunidad o 
sustitución. 



1/ El valor residual ae denomina muchas veces valor recuperable o "remanente". 
3in embarco, en el caso de tierras, parece ilóf;ioo referirse al valor de la 
tierra al término de un proyecto como valor "remanente". Por eso se emplea 
el término más c^neral de valor "residual". 
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nil valor residual no debe reflejar rin/ninatunent o del valor i»eal que 
se hubiera verificado sin el proyecto. Al propio tiempOi si el costo real 
«Je oj)ortuiii(lad de im activo aumenta a lo largo de la vida del proyecto, 
entonces este debe reoo£:er8e como costo para el proyecto en los cuadros de 
valores xmitarios (véase Capítulo 8). 

Los proyectos de tramo temporal pueden llevar consi¿^o al^^unos pro- 
blemas rjraves por lo que se refiere a la identificación y evaluación de 
insnmos y productos. Pueden evitarse estas complicaciones reuniendo todaf3 
I.is actividades directamente interdependientes (treunos temporales; y eva- 
luándolas como un proyecto» Bl elemento temporal de cada caso puer^e al 
propio tiempo analizarse separadamente en fimciÓn de sus costos y benefi- 
cios increméntales, como ya se indicó antes. 

Hay proyectos de tramo temporal que comprenden ^stos de fondos re- 
lativos a unos afíos de un pro/?Tama en curso, produciéndose los beneficios 
al cabo de muchos aiños de haberse terminado el "proyecto" en sentido admi- 
nistrativo. Se plantea la cuestión de como tratar esos proyectos. La 
respuesta es clara. Todos los costos efectuado:.? hasta el momento en que 
se da el producto del proyecto han de incluirse en el análisis económico y 
también deben incluirse los productos, aunque se den varios afíos después 
de haber terminado la vida administrativa del proyecto* En otros términos, 
el análisis económico trata de un proyecto en cuanto incluye todos los 
costos y beneficios interoonexos que van asociados a la consecución de un 
determinado objetivo o producto. 

^.^.'^.? Interdependencias verticales entre proyectos separados 

Sn alrunon casos, no pueden tomarse decisiones ló^^ricas sobre un 
proyecto independientemente de las decisiones que se tomen sobre otros 
proyectos* Ilay pues que reunirlos como elementos de un proyecto. Expre- 
samente, el producto de un proyecto no puede valorarse debidamente si sólo 
tiene un uso y éste es un insiimo de otro proyecto o actividad específica, 
^sto ^arda relación muy de cerca con lo que ya se dijo en la sección 3» 3» 2, 
salvo que aquí se haya propuesto un "proyecto" que es de hecho inseparable 
fie al^^run^s otras actividades. 1^ otros términos, al definir un proyecto han 
'le incluirse todos los elementos necesarios para que el pro,7ecto pueda ser 
viable. Podemos aclarar este problema con un sencillo ejemplo. 

Un país piensa establecer una fábrica de pasta y papel para jiroducir 
con destino al comercio local. I3n el país no existe actualmente producción 
de x^asta ni de papel. Todo el consumo se basa en el papel que se importa. 
Como punto de partida, los encargados de la planificación nacional proponen 
el establecimiento de un proyecto de plantación de madera para i>a3ta. Las 
fábrica de pasta y papel vendrá "más tarde". Tiene que analizarse dicho 
j^royecto ñe plantación. Sur^e entonces un problema ya que las fieci sienes 
en materia de proyectos de plantaciones sólo pueden adoptarse en función de 
las decisiones que se tomen respecto del voliimen y tipo de fábrica de pasta 
y papel que se va a construir (y de cuando se va. a constniir y la fecha de 
su entrada en funcionamiento para consumir la madera producida para pasta). 



- 39 - 



Además, al no existir un mercado para la madera de pasta del país, no existe 
una forma práctica de valorar la producción de madera para pasta procedente 
del proyecto. 

La mejor forma de afrontar este problema sería dar un paso atrás y 
volver a definir "el proyecto" para que comprenda tanto las actividades de 
plantación como las operaciones fabriles de la pasta y el papel. 3i se 
hace aaí, entonces podrían definirse mejor las dimensiones del elemento 
plantación en el marco del empleo previsto para la producción de madera, y 
podría tratarse la madera como insumo de las actividades fabriles más bien 
que como producto del proyecto, que como tal es difícil de valorar. El pro- 
rlucto del proyecto en este caso sería el papel. 

3i el analista tropieza con este tipo de situación, lo mejor que puede 
hacQr es proponer que los proyectos separados se fundan en uno solo, o si 
cabo, considerar entonces simplemente el aspecto de costo de la producción 
de madera, naturalmente, si existe otro empleo posible que dar a la madera 
procedente de las plantaciones, entonces podría derivarse la medida de su 
'vr?jlor partiendo de la disposición a paíar esa madera con destino a ese otro 
oínploo. nin embarco, en muchos casos, sobre todo en los países en desarrollo 
rlonde se están implantando actividades totalmente nuevas, no se dan esas otras 
ponibilidadoa. 

Da^lo rn\r^ osf.p nr")hlpma /nJarr'a uim r^l anión rpal ríirp'of:^ non p1 prohlo-n;-» 
(V. ^r. ovaluaoion '^ol producto, F;r. analizará man a fondo on el aanítnlo 7. A^'f 
'-'p ^^"Ia>^tpa If» '^nopti^n oomo pnr'f.o anp ]\Pi'r quo tf»nrr en onpi ta a] riofinir r-1 
'"lili h o do KM nroy^'^to» 

liJxisten otras interrelaciones entre varias actividades que son de inte- 
réfj ni definir el ámbito óptimo del proyecto para conseg:uir un determinado 
objetivo. Por ejemplo, varias actividades que en un principio se han definido 
como proyectos independientes pueden resultar complementarias bajo alf^uno de 
Ion varios asíKjctos. Puede ser que, para sacar pleno partido a esas comple- 
montariedades, tales actividades deban conjuf:arse en un solo proyecto. Por 
ejemplo, si en la producción de tableros de partículas pueden utilizarse lo*" 
residuos procedentes de un proyecto de aserrío, entonces habrá que pensar en 
or/'-anizar un proyecto que incluya arabos elementos. Jün la Parte II se examinan 
Gstos tipos do cuestiones, así como otros relacionados con la individuación 
y diseño de proyectos.. 

^.-^."^."^ La peculiaridad del "efecto de corte admisible" (ACE) 

Cada día se está tratando de familiarizar más a los técnicos forestales 
oon la idea del ACE y las posibilidades que encierra para elevar las tasas de 
rendimiento de los proyectos de plantaciones. La idea básica es que, si un 
p>aís tiene una política de rendimiento sostenido uniforme no descendiente y 
cuenta con una serie de montes de árboles de edad madura o monte cortable que 
no está cobrando nin^nin incremento neto apreciable, entonces al establecer 
una plantación, puede aumentarse inmediatamente el corte admisible de los 
árboles de edad madura en el supuesto de que se dispondrá en el futuro del 
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volumen plantado para oubrir en lo futuro la exigencia de flujo reblar» El 
valor de ese mayor volumen de monte ooHable recolectado inmediatamente se 
atribuye entonces el proyecto de plantación como beneficio. Como quiera que 
ese beneficio se produce inmediatamente! más bien que en el futuro cuando 
sea comerciable la madera de la plantación, suele aumentar el valor actual 
de los beneficios netos del proyecto. 

El que este procedimiento sea o n6 adecuado para individuar los bene- 
ficios depende directamente de las hipótesis que se formulen en materia de 
política. Si se parte del supuesto de que una política de rendimiento soste- 
nido y de flujo uniforme va a se^ir vigente, entonces parecería apropiado 
el efecto de corte admisible. 3Íf!:uese esto de la aplicación del concepto 
"con y sin*'. Sin el proyecto de plantación, no se recorrería esa madera adi- 
cional ahora debido a la exigencia de una política de rendimiento sostenido 
uniforme. Si el corte admisible es una exigencia real (es decir, si con los 
precios vigentes existe demanda de más madera que la que se puede aprovechar 
cada año), entonces con el proyecto se podrán talar esos otros árboles madu- 
ros. For consiguiente, debido al proyecto (y a cómo óste guarda relación 
con la política seguida), esa madera adicional se pone a disposición de la 
sociedad en este momento y se individúa como un beneficio por razón del pro- 
yecto (desde luego, en este caso, la producción real de madera procedente de 
la plantación en el futuro no se considera como beneficio debido al proyecto). 

Un argumento que se suele oír es el siguiente: dado que la madera 
podría obtenerse con simplemente cambiar de polínica, ¿cómo pueden atribuirse 
los beneficios al proyecto? La respuesta nos remite a las hipótesis fundamen- 
tales que sirven de base a las medidas de valor empleadas en el tipo de análi- 
sis económico examinado en el AEP'P (véanse Secciones 2.2.1.2 y 2.3)» Los 
costos de oportunidad en el sentido aquí definido se refieren a las oportuni- 
dades que son realmente viables, dado el ambiente político y social que se 
prevó existirá. Cualquier política puede cambiarrse. Pero la pregunta perti- 
nente es: ¿cambiará? Si se prevó que siga vigente la política de flujo unifor- 
me y rendimiento sostenido, entonces el ACE es \m método legítimo para una 
evaluación de los beneficios, y el producto correspondiente que hay que indi- 
viduar y hacer figurar en el cuadro de flujos físicos es el volumen de la ma- 
dera de monte cortable que se aprovechará inmediatamente gracias al proyecto. 
En cierto sentido» el ACE se convierte en una forma de modificar las repercib- 
siones de una política de rendimiento sostenido y flujo uniforme o de sustraer- 
se a las mismas. 

Otra crítica del efecto de corte admisible es el hecho de que una cierta 
oferta actual de madera sustituye a una oferta futura incierta de ese producto, 
es decir, ¿quó sucede si la plantación se quema en cualquier momento del futuro, 
o si por cualquier otra razón la totalidad o parte de la nueva madera de planta- 
ción no pasa a estar realmente disponible cuando se ha previsto? Los encarga- 
dos de adoptar decisiones han de considerar en cada caso estas cuestiones» La 
aplicación del efecto de corta admisible en los análisis de proyectos es real- 
mente una cuestión de opción política, una cuestión que es totalmente distinta 
de la decisión respecto de unas políticas de rendimientos sostenidos. Si un 
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/oblomo ha decidido utilizar el efecto de corte admisible y si las condiciones 
son tales que interesan (es decir, si existe un volumen bastante frrande de made- 
ra de monte cortable al que puede aplicarse el ACE), entonces puede utilizarse 
con toda raz6n en los análisis econfimioos de proyectos* 

O\ian'lo ce aplica el AGE para individuar productos, hay qnc tener nii- 
íj'iHo en analizar la hipótesis de que la calidad y el empleo de la madera proce- 
dente de la plantación sean los mismos que la calidad y el empleo de la madera 
'^n monte cortable que se atribuye al proyecto como "producto". Ge convierte 
en elemento cuestión de criterio. Por ejemplo, si se planta una especie de 
rápido crecimiento y baja densidad y lucero con arreglo al AOH se recolecta una 
especie de fibra lar/ra y densa con un alto valor utilitario para productos do 
oí^rpinlerfa, entonces resulta ban+ante discutible si ese aprovechamiento activil 
de mayor valor debe atribuirse a \m j^royocto de plantación que implica la 
iroducción de madera con un diverso uso y valor utilitario. Partiendo de este 
Upo de pre^runtas es fácil comprender el por quS la AGE depende de la política 
oficial en cuanto a su uso. Alfoinos países la aplican; otros no. líl analista 
do proyectos sinie f:eneralmente la práctica aceptada en su país, aunque puede 
tratar al propio tiempo de propu/7iar cambios en la práctica. 

la política de rendimiento sostonido/flujo uniforme y la correlativa del 
A'/^ s!on dos ejemplos clásicos de políticas que no están concebidas con la mente 
luiesta en la máxima eficacia económica. Por lo tanto, son candidatas de pri- 
mer orden para im análisis dp nfioif^n^ia d*- polftioan, de lo nvp yn m trat' •''^ 
l'i sección 2.3. 3in embar;^:o, independientemente de lo que pueda arrojar im 
ar];'ilisÍG de ese tipo en lo que respecta al costo en términos de eficiencia eco- 
nómica relacionada con tales políticas, 5s1as deben considerarse como airo 
dado y ser tenidas en cuenta cuando se trate de individuar y valorar los insumos 
y productos en un análisis económico de un proyecto, si se prevé que se manten- 
drán en viror durante la vida de un detí^rminado proyecto. 
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Capítulo 4 
DEJTEHMINACIOn DE INSUMOS Y PRODUCTOS 
4. 1 lOTRODUCCION 



Cuando ya se ha definido el marco de una variante de proyecto y se ha 
determinado el alcance del análisis, el simiente paso es individuar los efectos 
(o los insumes y productos) relacionados con el proyecto. En el análisis econS- 
mico, cualquier efecto que dá lu^ar a un aumento en los bienes y servicios de- 
seados a disposición de la sociedad, constituye un ^'efecto positivo** (producto) 
y todo efecto que dé luf?Br a una reducción de bienes y servicios disponibles 
es un efecto "nef:ativo" (insumo). Los aumentos o disminuciones pueden referirse 
tanto a la calidad como a la cantidad de los bienes y servicios. El objetivo 
teórico en esta fase consiste en individuar todos los efectos del proyecto 
para la sociedad. En términos prácticos, es solo posible individuar aleamos de 
ellos, debido a la falta de información a mano y a la carencia de tiempo y fon- 
dos para producir más información. 

A loe efectos de determinación, se distinfrue entre insumos y productos 
directos y efectos indirectos. 3e procede así más bien por conveniencia que por 
razones teóricas o conceptuales. Los términos se definen en función del análi- 
sis fiíiancirro y de los cuadros de corriente física derivados para su empleo en 
la estimación de la rentabilidad comercial. A este respecto, los insumos y 
productos directos son los que entran en el análisis finatioiorn (es decir, se 
comercian directamente a cambio de dinero en un mercado) mientras que los efec- 
tos indirectos son todos aquellos otros efectos (con frecuencia no comerciali- 
zados que no se consideran en el análisis financiero l/. 

Hay que notar que un determinado efecto puede ser directo o indirecto 
sefvn se comercie o no directamente en el mercado en una determinada situación 
y ambiente del proyecto. Por ejemplo, en un caso la leña puede comercializar- 
se en el mercado, mientras que en otro caso se produce y distribuye *»^atui- 
tamente" a base de cupos u otro sistema de reparto. En este ultimo caso, no 
habría fif!:urado en las cuentas financieras como in^eso (entrada). En el pri - 
mero, se habría considerado en un análisis financiero , 

De modo auiálofro y por lo que respecta a los insumos, un determinado 
insumo puede ser directo o indirecto siguiendo las definiciones arriba dadas 
sef^fin que lo pague, o no, la entidad para la que se realiza el análisis finan- 
ciero. Por ejemplo, si el gobierno proporciona y paga algunas carreteras 



l/ Los efectos indirectos se denominan muchas veces "externalidades" o efectos 
"de rebose". 
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necesarias para -un proyecto privado de plant ao i 6n| entonces su costo no fi£:iira- 
ría en el análisis financiero de la entidad privada para la que se hace el 
análisis. Seguiría siendo un insumo del proyecto desde el punto de vista 
económico y como tal habría que determinarlo • Si el proyecto privado cons- 
truye la carretera, aún cuando sea totalmente pagada (subvencionada) por el 
Testado entonces habría aparecido en el análisis financiero. (Véase Capítulo 9f 
donde se estudia el tratamiento de las subvenciones en el análisis económico). 

Poco importa que un efecto se llame directo o indirecto. La distin- 
ción se hace para mayor comodidad y para recordar al analista que tiene que 
mirar más allá del análisis financiero por lo que se refiere a los efectos 
relacionados con un proyecto. 

Teniendo esto presentOf el procedimiento de determinación aquí surerido, 
y fie que se habla en el resto de este capítulo, es el sifxiiei^te: 

Friraero, empleando los cuadros de corriente física desarrollados para 
^1 análisis financiero o los varios estudios tácnicos de que se dispone en el 
]>ro.7ecbO| hay que individuar los insumes y productos directos. Sn la medida 
on que se han determinado elementos separables del proyecto, deben dividirse 
]oa insumos y productos directos por elementos. Estos pueden enumerarse en 
cuadros separados de corriente física por elementos y sumarse en una fase 
ulterior del análisis (véase Sección 4«2 ). 

Se^nndo, hay que determinar los efectos indirectos debidos al proyecto. 
Deben enumerarse por elementos separables si cabe, como efectos positivos in- 
directos, si aumentan la cantidad/calidad plobal de bienes y servicios para el 
consumo, o como efectos ne^rativos indirectos si implican reducciones en la canti- 
dad/ calidad de bienes y servicios disponibles. Estos efectos pueden ir asocia - 
dos de nuevo con cambios de calidad y cantidad (váase Sección 4*3 )• 

Al individuar los efectoi directos e indirectos, es importante distin- 
/Tuirlos, para sobre esa base utilizar la información resultante en las fases 
sucesivas del análisis. Así pues, deben dividirse y distinf:uirse en catep:orías 
que ten/pjan razón de ser desde el punto de vista de la valoración y en función de 
los tipos de ensayos de sensibilidad que se vayan a incluir en el análisis. Por 
lo general, las actividades de un proyecto no deben enumerarse como "insumos", 
ya que se asi^Tiarán normalmente valores a los insumos necesarios para llevar a 
cabo las actividades, y no a las actividades en sí l/ . Por ejemplo, no basta 
con individuar el "desbroce de tierras" como insumo en un análisis de proyecto 
de plantación. Antes bien, el "desbroce de tierras" puede ser un epígrafe en 
el cuadro de corriente física, pero en él deben enumerarse las necesidades de 
varios tipos de mano de obra y supervisión, maquinaria, herramientas, etc. De 
ifaial modo, si es posible, las estructuras que se construirán como parte del pro- 
yecto debieran desfjlosarse según los insumos necesarios para construirlas, y las 
carreteras deberían descomponerse con arreglo a la mano de obra, maquinaria y 

l/ Los cuadros resumidos pueden presentar los costos por actividades, pero 

sólo pueden derivarse estimando los insumos realmente necesarios para llevar- 
las a cabo. 
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diversos materiales quo haoen falta, en luffBr de simplemente enumerarlas como 
*' carreteras", 3i no se hace así, resulta difícil en las fases posteriores 
elaborar valores adecuados, ya que son los insumos los que se necesitan para 
construir las carreteras, cuyo precio o valor se determinan como precios o 
valores de cuenta, 

ñ.?, DíiJTT^HBTITTACTOTT DE LOS INSUMOS T rnODUCTrOS DIHTIIGTOS 

Los insumes y productos directos son por lo general Ion mar limortantpr «^r^ 
'-uanto a costos y beneficios totales del proyecto y ocupan un puesto central en 
lofi n.n^lisis tanto econ6mico como finat niero de \xn proyecto, liín la mayoría 
ríe los análisis de proyectos forestales, son los únicos 'afectos a los que se 
ha prestado atenci6n expresa en cuanto a valores monetarios. 

La mayoría de los insumos y productos directos que interesan al análisis 
rinanaiero son también p^rtinonter; para el análisis económico. Comunmente, la 
determinación de tales efectos se efectúa al mismo tiempo ijara ambos análisis. 

'].?•! Insumos directos 

la fuente principal de información sobre insumos directos serán los es- 
tul i oí; ríe iiv,<3niería y otros estudios técnicos de que se disponga al tiempo del 
■inn.]i^is econóiTiico. 3e rlnfinfí! Icis varias categorías de insumes dol proyecto 
y rA^r, nlementor> separables y luero se anotan las cantidades correspondientes en 
]on cuadros ríe oorrionte físico por cada categoría y para los años en que se ^-^ - 
opísitan. 3e hace la emuneración de insumos de forma que se facilite la valora- 
ción <^n una face posterior. -íM el cuadro 4» 1 aparecen los tipor d© principales 
.íiío; nrías do insumos que son de interés para la mayoría de los proyectos. ?A 
^iirarlro sólo ofrece lUja lista conveniente de comj)robación que tendrá que n.Mn'ii.-^ 
no Uvilo en alcance como en detalle para los distintos casos l/ 

I/is caho.Torías de insumos que aparecen en el Cuadro 4»1 pueden enumerar- 
ne de varias formas por subcate^orías en relación con (a) las fases del proyecto, 
(b; las actividades o elementos dentro de cada fase, y (c) por fuentes exterio- 
res e internas para cada fase y actividad. Caben tres fases principales; 

- planificación del proyecto (fase de preinversióu/ ; 

- fase de inversión (construcción, es decir, inversiones fijas y costos 
de 'instalación previos a la producción}; 

- fase de producción- 
Las actividades comprendidas dentro de cada fase diferirán senín el pro- 

;^octo que se analiza. Las actividades (o elementos) de producción incluirán 
cnsl siempre la producción de materias primas, las actividades fabriles, el al- 
macenamiento, las ventas y distribución, lii muchos tipos de proyectos foresta- 
les importa poco separar la fase de inversión de la fase de producción en el a- 
nálLsis económico. Con frecuencia es preferible tratarlas juntas y distin¿aiir 
actividades de otro tipo como preparación del sitio, plantación, mantenimiento de 



1/ \r^ace mo 1973, OTIUDI, 197^-, OCü^^, 1968. 
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las plantaciones e insumes administrativos durante el período de crecimiento, 
aprovechamiento y transporte. La finica regla ^neral para establecer catego- 
rías apropiadas es que el analista clasifique los insumes de forma que tengan 
sentido en cuanto al objetivo del análisis, es decir, la derivación del cuadro 
de flujo de valores totales y las medidas del valor del proyecto. Ma tarde 
se dan alf^unos ejemplos para proyectos específicos. 

3i los efectos de balanza de ipagos revisten especial interés para los 
oncarcados de adoptar decisiones, entonces pueden enumerarse todos los insumos 
por separado se^^un fuentes internas y fuentes extemas. 

mi forado de detalle necesario para los cuadros depende de la fase del 
proyecto de planificación. Durante las fases iniciales, cuando la individua- 
ción, preparación y diseño de proyecto constituye el polo principal de atención, 
el analista puede comenzar con estimaciones muy genéricas y aproximadas que 
pueden utilizarse para efectuar comparaciones iniciales entre distintas opcio- 
nen de técnicas, de escalas, de ubicaciones, etc. A medida que la atención so 
centra en una variante de diseño, aumentan los detalles necesarios. Cuando ya 
se ha proyectado y preparado esa variante, el analista puede querer simplemente 
resumir los insumos por catef:orías y actividades o elementos con los epígrafes 
quo SG indican en el cuadro 4»1 • El documento definitivo de estimación no de- 
be contener excesivos detalles, tós bien, puede hacerse referencia a los estu- 
diof5 correspondientes, de suerte que el planificador pueda hallar los detalles 
ai así lo desea. Tío debe verse forzado a enfrascarse en ellos para adquirir 
una clara perspectiva de la lóp.ca del proyecto y de su estimación. 
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Cuadro 4-1 

categorías ds insuiíos directos 1/ 



Jateroría de insiunos 



Observaciones 



?. Tierras 



Equipo 



1. Mano de obra Debe distin^irse entre trabajadores no califi- 

cados y calificados, personal administrativo, 
consultores, etc. 

Las tierras pueden "dividirse ulteriormente en 
categorías con arreglo a sus diferentes usos 
y valores. 

Harán falta cuadros prácticos con enumeraciones 
minuciosas del equipo necesario y del tiempo en 
que hará falta. Vin. los cuadros definitivos, pue- 
den utilizarse al^^^unas subcate^orías importantes, 
derivadtis de los cuadros detallados. Han de in- 
cluirse las necesidades de reposici6n o recambio. 

Pueden enumerarse por separado partidas del tipo 
de servicios (enerfía, combustibles, etc.), mate- 
rias madereras primas, en caso de comprarse, pro- 
ductos químicos y otros factores íc producción 
que se adquieran, así como el arrua 2/ • 

Si se adquieren o se alquilan directamente estruc- 
turas y obras civiles (viviendas, carreteras, o - 
tras instalaciones como servicios de muelles y 
puertos), entonces aparecerían como insumes por 
separado. Sin embarf:^), si el propio proyecto com- 
prende la construcción de esas obras, entonces no 
se deberán enumerar como insumes en cuanto tales . 
Ms bien, se enumerarán la mano de obra, las 
tierras, y el equipo y las materias prima que ha- 
¿^^lEui falta para su construcción. 

'TOTA: Vóase el texto para un análisis más a fondo de cómo deben enumerarse estos 
insumes por subcatef:orías referidas a (a) fases del proyecto, (b) activi- 
dades o elementos separables, y (c) fuentes exteriores e internas. 



T'aterias primas 



% [estructuras y obras 
civiles 



1/ 



2/ 



Gomo ya se indicó en el texto, se^^ las situaciones alfrmos de los instunos enu- 
merados pueden ser indirectos en vez de directos, por ejemplo, en el caso de in- 
fraestructura como carreteras, servicios de la comunidad, etc. Todo ello depende 
de que la entidad del proyecto para la que se está efectuando el análisis finan- 
ciero pa£:ue por ellos directamente o no. 



2/ Si se producen como parte del propio proyecto materias primas como madera entonces 
se enumeran las necesidades del insumo correspondiente, , más bien que las materias 
primas como madera rolliza. Vóase texto. 
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Cuadro A 2 
POSIBLES PRODUCTOS DIRECTOS DERIVADOS DE PROYECTOS FORESTALES 





Protección de 
cuencas 




Regulación de tas escorrentías, abastecimiento 
de agua, riego, fertilidad de los suelos, oxígeno 














Ecología y conservación 
de la fauna silvestre 


Esparcimientos, turismo, parques nacionales, 
protección de especies de la flora y fauna en 
peligro 






















Lucha contra 1.a erosión 
de los suelos 




Cortavientos, cinturones de protección, fijación 
de dunas, rescate de tierras erosionadas 


i 






Leña y carbón 


Cocción, calefacción y usos domésticos 
















Cultivo migratorio, pastoreo forestal, fijación 
de nitrógeno, cobertera muerta, frutas y 
nueces 






Usos agrícolas 




















Postes de 
construcción 




Viviendas, edificios, construcción, vallas, 
mueblería 








Consumo indfgsna 




Aserrío a mano y 
mecánico 


Ebanistería, muebles, construcción, 
edificios agrícolas 














Materiales para 
tejidos 


Cuerdas y cordeles, cestas, muebles, 
accesorios 








Sericultura, apicultura, 
ericultura 


Seda, miel, cera, laca 








Maderas especiales y 
cenizas 


Tallas, incienso, productos químicos, 
vidriería 


n 






Gomas, resinas y 
aceites 


Pertrechos militares, tanina, turpentina, 
destilados, resina, aceites esenciales 
















Agente de reducción para acererías, productos 
químicos, cloruro de polivinilo, pilas secas 






Carbón 




















Postes 




Postes de transmisión, palos de minas 














Maderaje, ebanistería, mueblería, embalajes, 
construcción de buques, minería, construcción, 
traviesas 








Trozas de aserrío 




Usoí índuttñalts 




















Trozas para chapas 




Tableros, muebles de chapa, contenedores, 
construcción 














Papel para periódicos, cartón, papel de 
imprenta y escribir, envases, embalajes, pasta 
disolvente, destilados, tejidos y vestidos 






Madera para pasta 




















Residuos 




Tableros de partículas, tableros de fibras, 
papel de desecho 













Fuente: Banco Mundial, febrero de 1978 
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4«2«2 Productos dii^ectos 

Los productos directos pueden derivarse también de los estudios técnicos 
básicos y de estudios de mercado que constituyen un elemento básico para proyec- 
tos que comprenden productos directo, fín el Cuadro 4*2 aparecen alf:unas cate- 
rorías principales de tipos de productos directos que pueden relacionarse con 
proyectos forestales. Sefiín las circunstancias del proyecto, al^runos de esos 
productos pueden ser indirectos en lu^ar de directos, especialmente en el caso de 
"e-Tectos ecolóricos", 

nxiston dos clases de productos le proyecto potencialmente directoss, que 
no fí/Tjiran en el cuadro 4*2 y que a veoes resultan difíciles de determinar de- 
bidamente. Pueden denominarse ••ahorros de costos" y ^'pérdidas evitadas". Con 
filn^nofi ejemplos trataremos de aclarar efítos casos, oiiponi-^^mos un proyecto con- 
n<^bi lo pam, reducir los costos de transporte de troncos mejorando una carretera 
d*^ e-cplotaci6n forestal. Ss un tipo de })royecto de ahorro de costo, y el bene- 
^ioio que do ese proyecto se derive es la diferencia en los costos de transporte 
RÍn ol proyecto y con el proyecto, es dicir, los ahorros de costos. T31 "produotn" 
punde especificarse en un principio en términos de recursos ahorrados, es den ir, 
menores necesidades de camiones, personal de mantenimiento y piezas de repuesto, 
oio . 'iJstas medidas materiales se transforman luero en la fase evaluati^/a en me- 
didan monetarias de costos ahorrados. I'e i^al modo, un proyecto de protec- 
ni6n dp; ivna cuenca hidrorráfica puede considerarse que reduce el costo de dra»<-,ado 
rio nn embalse, que ofrece protección contra las inundaciones y rerul: loo cursos 
de anias para su empleo en la estación seca. Las reducciones en equipo y mano 
do obra de drarado, etc., que harían falta en dicho caso se consideran medidas 
físicas de "producto" o •'recursos ahorrados", (oe valoran luef:© en la sifTuiente 
fnge sobre la base de lo que esos recursos liberados pueden producir en otras 
partes, es decir, la disposición a pa^r los bienes y servicios adicionales que 
esos recursos que quedan libres pueden producir ahora en otros posibles empleos. 
^ ambos casos, la comparación final pertinente' ©s la que se hace entre costos 
do variantes, es decir, que los proyectos de "ahorros de costos" se consideran 
on función de la tercera condición relativa a su eficiencia o aplicando wn aná- 
lisis de costos mínimos como ya se explicó en la sección 2.2.4, Ilay que señalar 
que los proyectos de ahorros de costos pueden también orientarse a impedir aumen- 
tos futuros de los mismos. Por ejemplo, puede ocurrir que el precio correspon- 
diente a la mano de obra esté en alza y pudiera proponerse un proyecto para re- 
ducir fTadualmente el factor de mano de obra que interviene en una actividad 
concreta de suerte que los costos unitarios totales puedan mantenerse a los nive- 
les actuales o por lo menos impedir que aumenten a un ritmo que se daría si no 
ce llevase a cabo el proyecto. Este tipo de proyecto p:uarda estrecha relación 
con los proyectos destinados a evitar pérdidas. 

En el caso de proyectos que tienen como finalidad evitar pérdidas, se trata 
de comparar entre el valor de las pérdidas evitadas y los costos que supone evita,r- 
las con las medidas de un proyecto. Así pues, en la fase de determinación, los 
I^roductos se individúaní en función de las pérdidas materiales evitadas. íJste en - 
foque se ilustra en un documento de la FAO relativo a un proyecto de protección do 
cuencas, que comprende mejoras del empleo de. tierras para reducir el entarquina- 
miento de un embalse l/. 

l/ rjjeraplo Tío. 2 en el documento de la t^ao por riref^ersen y Brooks, de próxima 
aparición 
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Un menor entarquinamiento determina una reduooi6n de la perdida de capa- 
cidad de almacenamiento I lo que a su vez se traduce en una reducción de las 
pérdidas a/ruas abajo que son causadas por la disponibilidad decreciente de afnas 
procedentes del embalse. Las pérdidas evitadas o los beneficios en este caso se 
determinan con arre¿:lo a esos empleos a/^uas abajo (pues estos son lo que la 
sociedad valora y no la capacidad del embalse en sí). 

T)e ifíial modo, los proyectos de protección de bosques tienen como fina- 
lidad reducir el riesgo de pérdidas por causa de incendios, insectos, enferma- 
dades, etc. FJn estos casos la probabilidad de pérdidas, si no existiera el pro- 
yecto, y la menor probabilidad de pérdidas con el proyecto, tienen que ser objeto 
fie estimación. La diferencia es el "producto" o el beneficio debido al proyecto. 
oon los expertos técnicos quienes realizan con competencia esta tarea. Una vez 
se (Usponr^a de esta información, toca al economista hacer las estimaciones per- 
tinentes cJe pérdidas físicas evitadas y tratar de valorarlas en un marco terapo - 
ral. Goráo quiera que las estimaciones de las pérdidas materiales evitadas es - 
taran sujetas a la ley de las probabilidades, lo mismo sucederá con los valores 
de esas pérdidas evitadas. En la fase de determinación de insujnos y productos, 
no existen problemas especialmente sin{niilares que entren en juefp, aunque los 
análisis en que intervienen probabilidades son siempre más complejos de efectuar 
(y requieren más datos) que los que parten de la hipótesis de certeza l/. 

Por ultimo, se da la situación a la que antes nos hemos referido, en que 
mi proyecto comprende pérdidas evitadas y aumentos de producción respecto do los 
niveles actuales. lor ejemplo, sujon.^amos una situación en que una zona de tierras 
le montafia so está deteriorando dobido a la erosión que arrastra la capa superfi- 
cial productiva del suelo. 3e ha estimado que la producción de esa tierra diDnri- 
nulrá en un periodo de 20 años pasando del nivel A al nivel cero (punto 3; de la 
"^HiHira '].l. oe propone ahora un proyecto para elevar la producción al nivel C en 
10 arios. La medida apropiada de producción es la sui)erficie ACPT3, más la ]'órdida 
evitada, o sea, la superficie ASI. oí se incluye sólo el aumento de producción 
respecto del nivel actual, se infraestiraarían así el producto o los beneficios 
flol proyecto, 

3i se prevé que la producción se mantendrá al nivel C pasados los 2() aíos 
fíe vida del proyecto, entonces los beneficios o el producto que se obtenf:an de 
la tierra más allá de ese período también deberían incluirse en los cálculoc del 
proyecto al neto de cualesquiera costos adicionales que haf^an falta para mantener 
la producción a ese nivel. En otras palabras, al final del período del proyecto 
ex:iste un valor residual (como se explica en el Capítulo 3), que puede atribuirse 
al proyecto. Como puede verse, la aplicación del concepto "con o sin" es de iraor- 
tancia crucial para una determinación adecuada de beneficios en esos casos. 

El Cuadro 4*3 ofrece un ejemplo de un cuadro de corriente física para un 
proyecto forestal, en que se muestra cómo se orf^nizan los insumos y productos 
directos y como se enumeran los insumos en los afios en que se emplean y los produc- 
tos para los afios en que se dan. En el Capítulo 12 se ofrece otro ejemplo. 



l/ Las supuestas probabilidades pueden comprobarse en el análisis de sensibilidad 
(véase Sección 2 2. 5 y Capítulo 10). 
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Figura 4.1. 
BENEFICIOS DE LA PROTECCIÓN DE LOS SUELOS 



Producción 
anual en 
superficie 




Vida del proyecto (años) 
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4.3 DOTEIÍMIMCIOIT ÜE LOS EFECTOS INDIRECTOS 

Ya se definió el efecto indirecto como todo cambio en la cantidad o cali- 
(3afl de "bienes y servicios a disposición de la sociedad debido al proyecto, can- 
tidad que no fif^ura en las cuentas para el análisis finanoieroi ya que no son 
objeto de compra o venta directa en un mercado por la entirlad financiera para la 
qu«5 se ha realizado el análisis financiero. 

Una primera puntual i zac i 6n que hay que hacer sobre los efectos indirectos 
es que muchos de ellos no pueden valorarse objetivamente en términos monetarios. 
:'An embarro, debieran se^irse determinando en términos físicos cuantitativos, 
rji cabe, y en todo caso especificarse por lo menos en términos descriptivos. In- 
'lyjHMidientnmonhe de que tent'^an o no un valor monetario individuable, tal vez pue- 
In nor interesante en el contexto más amplio de la adopción de decisiones, donde 
In'.fjrenan muchas consideraciones además de los valores monetarios. 

Una í?e,niiida observación es que, siempre que se determine nn efec-t;o In^i- 
ronto positivo, el analista debe preocui>ar3e de buscar posibles efectos nefn- 
fcivoG Mrliroctos correlativos (costos^ necesarios para producir ese efecto posi- 
t. i.v^o. 'jólo el efecto indirecto neto erj el que se puede atribuir al proyecto. 
■\ '^on!. inuaoión trataremos de explicar este punto. 

1 . *U 1 "afectos positivos indirectos 

!Io aquí los principales efectos positivos indirectos que pne'^en intere- 
r!nr on proyectos forestales: 

- protor'OLÓn de suelos y cuencas .y mejoras de la fauna silvestre y del 
habitat recreativo que no se nefx)cian directamente en el merecido y que 
por lo tanto no pueden contabilizarse en el análisis financiero; 

- beneficios que derivan para la sociedad por el hecho de que el proyecto 
ha cajiacitado a las personas para que sean más productivas o ha demos- 
trado la viabilidad de ül^f^una actividad que llevan entonces a cabo las 
entidades al marren de los límites del proyecto; 

- ahorros de costos que dan lu^r a una expansión de la producción y 

a un mnyor empleo de la capacidad excedentaria al marf:en del proyecto, 
pero debido a las actividades de Óste. 

A continuación ofrecemos algianos ejemplos de cada tipo! 

Protección de suelos y tierras y mejora de la vida silvestre y del habitat 
recreativo . liuchos proyectos que abarcan la creación y/o ordenación de bosques 
X>ara la producción de madera tienen también al runos efectos indirectos en forma 
de mejoras en los servicios de protección de los suelos o cuencas por lo que se 
refiere a las tierras forestales y, posiblemente, mejora en el habitat de la fau- 
na silvestre y oportunidades de esparcimiento. En contados casos, estos servi- 
cios se paf.an directamente al proyecto y entran así en el análisis financiero 
como productos directos. (Véase sección 4«2.2 ). Con toda, en la mayoría de los 
casos no se valoran directamente en el mercado. 
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La ouantificación de estos efectos indirectos depende de la disponibi- 
lidad de datos sobre insumos/productos que describan los oambios en la producción/ 
que se darán con una determinada actividad forestal. De no existir tales datosf 
es poco lo que el analista económico puede hacer para cuantificarlo. Puede des- 
cribirlos en la medida de lo posible y señalar en que consistirán probablemente. 

Existen alcunos estudios llevados a cabo para regiones concretas que conec- 
tan varias actividades forestales a variaciones en la protección de las cuencas 
y vinculan además esos cambios a variaciones del consumo af:uas abajo l/. 
Puede ser posible la transferibilidad de esos resultados concretos a una amplia 
fiama de situaciones de proyectos. Lo mejor que puede hacerse es basarse en los 
juicios y cifras que proporcionan los expertos tócnicoa. Si se han individuado 
esos efectos en términos cuantitativoSf pasan al análisis en una forma exacta - 
ment.e la misma que cualquier otro insumo o producto cuantificado. 

Capacitación y efectos de demostración . Un proyecto puede abarcar la ca- 
pacitación de mano de obra para aumentar su productividad. Los f^astos de capa- 
citación serán probablemente insuraos lirectos para el proyecto; sin erabar{:0|los 
efectos indirectos debidos a la capacitación no se contabilizan en el análisis 
financiero , ya que la entidad financiera del proyecto no percibe esos mayores 
infresos posibles por el empleo de esa mano de obra mejor capacitada en otros pro - 
yectos cuando se termina el proyecto o cuando los obreros lo dejen en busca de 
otro empleo. Es muy difícil cuantificar este beneficio y, sobre todo, valorarlo. 
Así pueS| generalmente se incluye en el análisis de forma descriptiva, por ejem- 
plo, '•se capacitarán 100 obreros para que manejen sierras mecánicas, lo que au- 
mentará BU productividad en afíos futuros" •» Este gasto de capacitación da lu- 
far también a beneficios en forma de una mayor producción por unidad de insumo 
en el propio proyecto. Deben contabilizarse en las medidas de producto 'directo 
para el proyecto. 

De if^ial modo, en muchas situaciones de proyectos forestales, puede haber 
importantes efectos de demostración. Por ejemplo, un proyecto público puede 
incluir el apoyo para establecer plantaciones de madera para leña en determina- 
das comunidades. Una vez que esas comunidades circundantes vean los beneficios 
que pueden derivarse de las plantaciones, pueden comprometerse por su propia 
cuenta a establecerlas para cubrir sus necesidades crecientes de leña o para re - 
ducir los aumentos que experimentan en los costos de combustible. Los benefi - 
cios netos derivados de este tipo de efecto de demostración pueden atribuirse 
con toda razón al proyecto que se analiza (aun cuando las pl¡antaciones adicio- 
nales resultantes debidas al efecto de demostración quedan totalmente al mar/^n 
del ámbito del proyecto). El concepto "con y sin" el proyecto puede aplicarse 
para ver que beneficios netos según las previsiones no se hubieran producido, de 
no existir el proyecto. Por lo tanto, pueden legítimamente atribuirse al proyecto, 
ílay que insistir, sin embargo, en que únicamente los beneficios netos son los que 
pueden atribuirse al proyecto., Para que los productos adicionales puedan atri- 



1/ FAO, de próxima aparición. Documento preparado por Gregersen y Brooks. 
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buirse al proyecto, hay que procurar atribuir como insujnos los recursos y be- 
neficios y servicios necesarios para conseguir el producto adicional • 

Ahorros de costos y ma;yor empleo de la capacidad excedentaria en otros 
seotoresT Si un proyecto forestal da luí^r a una producción de madera más ba- 
rata que antes (es decir, una producción maderera más eficiente), puede haber 
un aumento en el empleo de madera dentro de la actual capacidad fabril ociosa 
al marfcen del proyecto. (Esos aumentos se deberán a que el precio del produo- 
ho final puede reducirse ya que han bajado los costos; la demanda de esos pro- 
ductos aumentará por razón de su menor precio, y por lo tanto podrá aumentar 
la fabricación para satisfacer esa demanda). Los beneficios indirectos en es- 
te caso serán esa mayor ^ producción que resulte al raarf:en del proyecto menos 
los costos (los insumes) necesarios pam. lo^ar osa nueva producción. 

T>e modo análoro, un proyecto de (jarretera destinado a reducir el cosf,o 
do la madera entrepiada (es decir, una mayor eficiencia en la entrera de la madera) 
vuodo tener efectos indirectos más allá del proyecto, ^sas mejores carre- 
teras ¡rueden ser utilizadas por los a^ionitores i que pueden reducir así sus 
oo;ito3 efectivos de entrega, bajando por oonsl^ruiente los precios de productos 
aprícolas, que pueden dar lurar a una mfiyor demanda y exipansión de la produc- 
•;ión (es decir, bienes a disposición d^i la sociedad pnra su consumo;. íilsos au- 
'rif'ntofí pueden atribuirse al proyecto do que se trate (el proyecto d'3 oarreteivín, 
^il neto do oualesquier aumentos de costos (empleo de recursos) necesarios j^ira 
'íonseniir esos aumentos de producción. 3i es correcto o no atribuir esos bene- 
ficios netos al proyecto es cosa que puede averi/iiarse una vez más aplicando el 
'"íonoQpto de "oon y sin". 

ICste tipo de efecto indirecto positivo debe distinpnirse de lo que se 
í.nioIe denominar "efecto multiplicador", es decir, un aumento a breve plazo en 
Tos ingresos generados al marfen del proyecto cuando la capacidad excedentaria 
en una economía se activa mediante una nueva serie de pastos resultantes de in- 
\rQrsiones en el proyecto. Los proyectos de zonas recreativas forestales suelen 
jusUf loarse en función de los ^^stos suj lementarios que se producen en las co- 
munidades vecinas a dichos proyectos. Desde un punto de vista nacional, hay que 
poner en tela de juicio esos"benef icios". En la mayoría de los casos son sim- 
plemente papos de transferencia en el sentido de que esos í\astos se producirían 
en otras partes, de no existir el proyecto. Aquí también, la aplicación del 
concepto "con y sin" es de importancia fundamental para sefíalar efectos positi- 
vos indirectos netos auténtioamente tales asociados a esos,f:astos adicionalen. 
Pueden justificarse f:eneralmente sólo en casos en que los fondos de que disponra 
el proyecto puedeui utilizarse sólo para el proyecto que se analiza y no para 
cualquier otro proyecto dentro de la economía. Es lo que sucedería en el caso 
de las subvenciones y préstamos vinculados que no pueden utilizarse en ninriín 
otro fin que no sea el proyecto de que se trate. En ese caso, sipaie siendo sólo 
el efecto neto el que debe incluirse, es decir, puede haber gastos adicionales 
no vinculados -al mareen de los límites del proyecto- que son necesarios para 
conseguir los beneficios o los efectos positivos indirectos en cuestión. 

4.3.2 Efectos negativos indirectos 

Existen también alpinos efectos negativos indirectos que pueden asociarse 
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a los proyectos forestales. Entre ellos, los principales son: 

" contajninaoi6n o efectos ambientales negativos no representados por 
costos directos para las entidades financieras correspondientes; 

- aumentos en los costos al margen de los límites del proyecto que in- 
fluyen en la producción (causan reducciones) en otras partes de la 
economía; 

- costos infraestructurales no incluidos como costos directos pero nece- 
sarios para el proyecto. 

Contaminación y efectos ambientales negativos . El ejemplo común dado 
es una fábrica de pasta que contamina el afcua que retorna al río, reduciendo 
í?e esa forma la calidad de las a^as corriente abajo y los beneficios en el 
consumo de sus usuarios. De ijfTual modo, un proyecto de este tipo puede redu- 
cir la calidad del aire que se respira. Muchas veces puede obtenerse una me- 
dida partiendo de la cantidad de contaminantes que la fábrica evacúa en un río 
o laf70. En alfrunos casos, esos mayores niveles de contaminación pueden asociar- 
se con perdidas en los beneficios de consumo (por ejemplo, pérdida de capturas 
de pescado, mayores problemas sanitarios, etc.). Sin embar^, con harta fre- 
cuencia, este tipo de efecto negativo indirecto se describe simplemente en el 
documento del proyecto sin tratar en moóo alf^uno de valorarlo ya que no se dis- 
pone de los datos necesarios sobre la relación insumes/productos. Cada vez se 
incorpora mas la conteuninación en los proyectos con el empleo de car^s de f luen- 
tes o necesidades de equipo de lucha contra la contaminación o gastos de pu- 
rificación de las agruas del proyecto. En eso- casos, tales efectos entran en 
el análisis del proyecto como efectos o insumes directos, ya que comportan 
costos financieros y forman parte del análisis financiero. 

Se da una situación análofra con la mayoría de los otros tipos de efectos 
nep3.tivos indirectos que abarcan la deterioración del medio ambiente, por ejem- 
plo, deterioración de los suelos y beneficios de cuencas a que se ha renunciado 
debido a un proyecto que supone la manipulación de la vegetación a^p^uas arriba. 
3e ha dedicado mucha investigación y estudio a los problemas y potenciales de 
cuencas para mejorarlas a travos de actividades forestales. Existen alfiunas 
estimaciones de las relaciones cuantitativas, que tal vez convendría trasladar 
de una situación a otra. Debe ser el personal t Iónico familiarizado con la 
ordenación de cuencas y el proyecto el que se pronuncio sobre esa transferibi- 
lidad. 

Aumentos de costos que interesan a la producción de productos que no son 
del proyecto . En algunos casos, un proyecto forestal puede dar lu^r al aumento 
de los precios de algunos insumes. Esos aumentos repercutirán en otros produc- 
tores que tienen que reducir su producción. La reducción de esta producción 
libera recursos, parte de los cuales no pueden utilizarse en producir otros 
bienos y servicios. Si existe una pérdida neta en el valor de bienes y servi- 
cios a disposición de la sociedad debido a ese efecto de un proyecto sobre los 
precios, entonces se debe atribuir con toda legitimidad al proyecto como efecto 
negativo indirecto.. 3e seguiría una pérdida neta de ese tipo si algunos de los 
recursos liberados no tuvieran otros posibles empleos y permanecieran por lo 
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tanto ociosos ctiando los aumentos de costos causados por el proyecto los 
ponran fuera de juegp. Por ejemplo, si la demanda del proyecto respecto a 
maquinaria importada hace que el precio de la misma aumente hasta el punto en 
que alninas otras actividades no puedan permitírsela y tengan que canee lar s'-'», 
entonces éstas dejan libres mano de obra y otros recursos que tal vez no pue- 
dan encontrar otro empleo. El menor valor productivo derivado de las activi- 
dades que se han suprimido, menos el valor neto producido por esos recursos 
liberados que encuentran otros empleos, sería una medida del costo indirecto 
fiol proyecto que se analiza. 

Costos de infraestructura » Gomo ya se mencionó anteriormente, es cosa 
común que parte de la infraestructura -carreteras, servicios colectivos, cén- 
tralos eléctricas y medios de comunicación- que han de producirse para el pro- 
veo f: o no sean retribuidos directamente por la entidad financiera para la que 
ne está llevando a cabo el análisis financiero. En esos casos, los costos 
relacionados con tal infraestructura deben incluirse en el análisis económico 
como efectos nef:ativos indirectos del iroyecto, en el grado en que su suminin- 
tro supone el empleo de recursos que hubieran podido utilizarse de no existir 
el proyecto j>ara producir otros bienes y servicios a los que la sociedad lee 
aRÍ{7ia an valor. Tlan de considerarse tanto los costos de instalación como <ie 
r'inoLonamienfco relacionados con esa infraestructura. Al propio tiempo, si 
.-^1 runas infraestructuras se van a utilizar al marren del proyecto, ontonoen 
hru- que prever su empleo como efectos jjositivos indirectos. También aquí se 
'iplLca a la infraestructura el criterio de prueba de "con y sin'* el proyecto.. 

oi se produce infraestructura y ésta es administrada directamente por 
In onVidad o entidades del proyecto para las que se realiza el análisis finan- 

.^Loro, entonces ha debido incluirse en dicho análisis, aunque esté subvencio- 
T]-\']-' onfcorameíite por' el ^ístado o alloma otra enti<1ad que no entra en el análi- 
r/^ r> rinan^^lero. La excepción se da si el análisis financiero cubrió eso f-anto 
.loi i^royoíto con la subvención. TCn eso caso, el costo que ello representaría 
l>ara la entidad financiera del proyecto no firuraría en las cuentas ^financieras. 

;ii osos canos, el costo debería soruir incluyéndose en el análisis económico. 

U costo de la infraestructurtí es real, ^s imposible preneral i zp.r sobre f;ómo 
Pio leben tratar estas subvenciones y .^rastos de infraestnjictura an el aiiáliGÍs 
financiero. Thi cada caso, el analista que prepare el análisis económico ha 
<]e ver la cuenta financiera del proyecto y asefnrarse do que lo costos r]e la 
sociedad fifTu?an incluidos y las subvenciones se tratan debidamente como "fia- 
ros de tranferencia", conforme se sufriere en el Capítulo 9. 

Las cate^«^rías comunes de infraestructura que el analista debe examinar 
de forma crítica comprenden las que finirán en el cuadro 4«4» 

/1.3-3 Otras consideraciones; efectos indirectos 

¿Qu^ debe hacerse para la determinación de Ion efectos indirectos? lío 
«xiste un método óptimo de hacerlo, pues son pocas las fuentes disponibles de 
datos sobre la mayoría de esos efectos. .-íl éxito en determinarlos depende 
muchísimo de la experiencia y conocimiento de las pertinentes interrel aciones, 
todo ello l)asado en el estudio de otros proyectos y en publicaciones técnicas. 
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la influencia recíproca entre los diversos expertos técnicos es un elemento 
indispensable I pues la determinación de la mayor parte de los efectos indi- 
rectos depende de la información relativa a esas relaciones tócnicas* 

Una vez dadas algunas ideas generales sobre los posibles efectos indi- 
rectos de determinados tipos de actividadeSf el analista puede proceder a 
estimar si un determinado tipo cuadra al proyecto concreto que está analizando. 
r>i llef^a a la decisión que probablemente así es, entonces puede examinar con 
expertos técnicos las probables raafjiitudes físicas de los efectos (positivos 
y nef^ativos) y enumerarlas en un cuadro aparte (o en varios). Cuando no pa- 
rezca posible estimar magnitudes (las cantidades correspondientes), el analista 
debe no obstante elaborar un ouadro en que indique la naturaleza del efecto 
previsto en los términos más concretos posibles. 

Alf^nos efectos indirectos se tendrán en cuenta en el análisis econé - 
mioo al determinar los precios do cuenta de Ioü insumo:- y productos directos 
y, por lo tant0| no figurarán como partidas separadas de costos o beneficios 
(véase Capítulo 5). Por ejemplo, si se determina el precio de cuenta del a^iia 
utilizada en una fábrica de pasta para recof^er su auténtico costo de oportunidarl, 
entonces ese precio de cuenta (costos) debe incorporar el valor de las oportuni- 
<la(3es de empleo de afoia limpia, corriente abajo, a las que se renuncia debido 
al proyecto que contamina dichas ^f,ua9. Como quiera que esa determinación y 
valoración ruarda entre sí una estrecha relación, en la práctica las dos ope- 
raciones se realizan muchas veces simultáneamente, es decir, se determina un 
efecto dado y lue¿vo se valora al mismo tiempo. La distinción entre determina- 
ción y valoración en el ASPF se hace para dar más claridad a la exposición y 
para subrayar que, aun cuando no pueda valorarse un determinado efecto en tér - 
mino.^ monetarios, debe seguir determinándose y especificándose lo más explíci- 
tamente posible:. 
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Cuadro 4«4. 
LISTA DS CATÍSGORIAS DE líTFIliUüSTmTGTURA PARA EL A^^ALISIS ECOTTOTacO 



ferrocarril (vía férrea y material rodante) 

Caininof5 (carreteras y vehículos) 

I nertos 

'^ransport^e marítimo 

'ledioo de extracción (vehículos, equJpo, caminos; 

"Inerría (reneración, distribución) 

'f'oTéronon 

Ahp.Rl:ecimi.íínho de a,'^a potable 

Avenamiento de a^ruas pluviales 

Al-^antarillíido (drenajes y tratamiento; 

Viviendas 

''educación (escuelas) 

lanidad (hospitales) 

Or.Tinismos estatales (correos, departamento fiscal, justicia, etc.) 

Ir! esias 

Servicios recreativos (deportivos y culturales) 

oervicios comerciales (tiendas, bancos, hoteles, etc.) 



Puente: R.O. Gteele, dooiunento de trabajo interno de la FAO (reservado), 
197?. 
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4.4. INSUMOS Y PRODUCTOS (EFBCJTOS) EN REUCION CON SU UBICACIÓN 

Como ya se indicó anteSf los insumos y productos o efectos relaciona- 
dos con un proyecto deben determinarse de forma tal que se facilite el pro- 
ceso de estimación. Como quiera que muchos insumos y productos se valorarán 
directa o indirectamente con arreglo a los precios (del mercado j que se es- 
tablezcan en localidades distintas de aquellas en que los proyectos rinden 
unos productos o emplean unos insumoSf es importante prestar especial aten- 
ción a las funciones de manipulación, mercadeo y transporte y determinar 
debidamente los insumos empleados en esas funciones debidos al proyecto o 
ahorrados al producir un producto en el proyecto más bien que importarlo o 
producirlo en cualquier otra parte de la economía nacional. Esta cate/roría 
de efectos corresponde estrechamente a los insumos de infraestructura de 
que se ha hablado en la sección 4.3. 2. 

Lo mismo que en el caso de la infraestructura y otros insumen y pro- 
ductos, los efectos relacionados con la ubicación pueden determinarse como 
insumos y productos directos o como efectos indirectos en función de la na- 
turaleza del proyecto y del análisis financiero que se lleva a cabo. Lo 
importante es que se incluyan en el análisis y no que se clasifiquen correc- 
tamente como directos o indirectos. 

Los efectos relacionados con la ubicación que liay que considerar pue- 
den dividirse en funerales, es decir, relativos a todos los tipos de proyec - 
tos, y específicos, o sea, propios de alumnos tipos de proyectos, que entra- 
ñan substituciones (como se explica mas abajo). En ambos casos, sólo se pro- 
ducen cuando (a) la medida de valor (precios) que ha de utilizarse para un 
insumo directo de un proyecto está ya arraif^ada en un mercado, o en un punto 
que es diferente del punto de empleo del insumo en el proyecto, y (b) la me- 
dida de valor (precios) que ha de utilizarse para apreciar el producto de un 
proyecto está ya establecida en un mercado o en un luf:;ar que es distinto del 
pmito de utilización del producto o diferente del lufjar de producción del 
mismo. Así pues, este tipo de efecto eo tal que sólo puede determinarse 
adecuadamente en el marco del sistema de valoración que se emplea. Se recalca 
así la observación hecha antes de que en la práctica la determinación y valora- 
ción muchas veces han de llevarse a cabo simultáneamente para alanos tipos 
de efectos. 

4.4.1 Efectos gienerales 

a) rara todos los productos directos de un proyecto, el analista tiene 
que determinar los insumos necesarios para manipular los productos del proyec- 
to y desplazarlos a sus plintos de consumo (o exportación) previstos, en los 
que se determinan sus valores. Por ejemplo, en el caso de un producto de ex — 
portación, se valorará con arreglo a su precio de exportación, determinado 
generalmente en el puerto de exportación (de esto se hablará en los capítulos 
sif^ientes). En ese caso, los insumos -manipulación y transporte- relacionados 
con el traslado del producto desde el punto de producción del proyecto al 
puerto en que se determina el precio de exportación, deben fifüurar como insu- 
mos en las cuentas del proyecto (el cuadro de corriente material y, luee:o, el 
cuadro de corriente de valores). 
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b) En el oaso de todos los insuxnos directos utilizados en un proyecto, 
los insumes suplementarios que hacen falta para manipular y desplazar esos 
insuraos directos del proyecto (reoursoS| bienes o servicios) desde sus lugares 
de origen (o puntos en que se determinan sus precios) a los lugares de empleo 
doi proyecto tienen que incluirse en las cuentas del mismo. Por ejemplo, en 
ol oaso de insumes importados, que se valorarán con arreglo a un precio de 
i!ni>ortaci6n establecido en el puerto de importación, tienen que incluirse los 
iusunon de manipulación y transporte desde ese puerto a los puntos de empleo 
del proyecto. 

4.4«2 afectos específicos 

AdonÁTi de esas dos consid oraciones (generales (que deben i-er^rse en 
r.urtntrx para bodos los insumes y productos), existen dos casos esjpeoiales 
^^u que \m i)royecto puede dar lur;ar a efectos positivos (ahorros de costos o 
T'ecursos; que Llenen que tenerse en cuenta y determinarse rjorún proceda. 

CLj i'jj el caso del producto do un proyecto que sustitivye a ujia importa- 
oióji o n. un producto del país, el proyecto dará lupir con frecuencia a ahorros 
.^ji noiicopto de fiiDJiipulación y transporte de insuraos que tendríají que costearse 
tio no ncr ])or ol i)royocLo. Kstos insurnos se ahorran debido a que el bien o 
:í(M'vicio que rserá sustituido por el producto del proyecto no tendi\á que mani- 
iitl-,rr;e y bT'njis]>ort rse desde su punto de orip^n (po.* ejemplo, puerto de im- 
jorl¿iCi.r)n; a lo;* mercados o puntera de consumo en que se determina su precio 
(;u¡;i.;i\)ial local (o disposición a )«,rar por el mismo). For ejem¡>lo, en el caso 
'lo L^'^edáneos de importación que se van a consumir en el mercado A, ya no ser^ 
nocerjí-í-rio manipular y traiisportar ese })roducto desile el puerto de importación 
al tnorcado A. Los recursos que se ahorren por esa susiituchón son un efecto 
]ionitivo del proyecto, si encuentrcín ernpjnop productivos en otros sectores de la 
'economía. Esto se determinará en la ft^o»? de evaluación. ¡Un la etapa de deter- 
rilnación, entos recursos ahorrados debido al proyecto deben siempre incluirse. 
(]irituralmente, también se incluirían los efectos expuestos en el apartado (a) 
de la lección /1.4»1»)-» 

Con un ejemplo aclararemos este punto. Suponf:amos que un precio de in- 
] portación do lui bien en el punto de importación (transformado en su equivalente 
0)1 moneda del país ) se emplee para valorar el producto de un proyecto que 
nn.ii Ituirá al producto importado. líl equivalente en moneda del país en el 
puerto de importación (punto ;í de la "Pif^ura 4» 2) es FlÜO. 3^jmando los costos 
de comercialización (transporte y manipulación, etc.; hasta el punto de consiuno 
(piuito Y de la "Pirura 4»2), se llega a un precio local de F1/|0 (que se supone 
aquí que es i^^ual a la d. a.p. por el producto en el piante de consumo). Como 
se verá, además de ahorrar el equivalente en moneda local del precio de impor- 
tación, también se ahorran los otros f^astos de manix>ulación y transporte por 
importe de F/|0 desde el puerto de importación (punto X) al punto de mercado o 
consumo (Y). ISsto puede atribuirse legítimamente al proyecto como efecto po- 
sitivo aparte (ahorros de recursos) además de los ahorros directos de costos 
de importación, que se emplearán para valorar el producto directo del proyecto. 
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Desde luee:0| produciendo un producto en el punto X del proyecto, también se 
tienen que efectuar gastos de transporte y manipulación por importe de P30 
entre el punto Z y el mercado (punto Y). En el apartado (a) de la sección 
4«4*1 se tiene en cuenta esta necesidad complementaria de servicios de trans- 
porte y manipulación como costo adicional (o necesidad de insumes) debido 
al proyecto. 

b) En el caso de un proyecto que emplee como insumo un recurso local 
o un bien o servicio producido en el país que tendría que exportarse de no 
mediar el proyecto, el empleo del insumo en el proyecto determinará ahorros 
en recursos complementarios que hubieran hecho falta para manipular y despla- 
zar el insumo concreto del proyecto de que se trata desde su punto de orif:en 
al puerto de exportación y hasta los puntos de empleo en que se determina su 
precio. Estos ahorros de insumos adicionales se identifican con toda razón 
como efectos indirectos positivos debidos al proyecto en la fase que aquí se 
analiza. 
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Figura 4.2 



DETERMINACIÓN DE LOS EFECTOS DE LA UBICACIÓN: 
SUBSTITUTIVOS DE IMPORTACIÓN 



Punto X 

(Puerto de importación) 
Precio en moneda del pa^s: P1CX) 



P40 (transporte y manipulación 
desde X a Y) 



Punto Y 

(punto de consumo) 
Precio en el mercado: 



P140 



Punto Z 

(Punto de producción 
del proyecto) 



P30 

(transporte y manipulación 

desde Z a Y) 



- 6A - 



Con un ejemplo aclararemorj este punto. Supongamos que las condicio- 
nes son las indicadas en la tie:úr& 4-3* Si equivalente en moneda del país 
del precio de exportación que se hubiera recibido por el insumo si este no 
30 hubiese utilizado en el proyecto es de P200 en el puerto de exportación 
(punto M en la fijara 4.3) !/• ^^'^^ valor se emplea como base para apreciar 
el costo de oi'ortunidad del insumo que se utiliza en el proyecto. Sin era-^ 
l>íirrO| empleando el insumo en el proyecto más bien que exportándolo, se 
i\'\orri\n los 5^' T que vale el transporte y manipulación de los recursos que se 
hubieran neoerjttatlo para consef^uir el recursO| bien o servicio do que se trata 
dcíod^ su pur+o (le ori¿;«:en (punto H de la fiec;ura .%3) al puerto de exportación 
(el punto on que se determinan los 200 p). Este ahorro puede atribuirse con 
'o'i(> ri/',or ,'1 proyecto como efecto positivo indirecto. Naturalmente, se in- 
'íluií'.-i tambióii como insumo directo adicional debido al proyecto el costo 
:;t']'IenientaT'io de 30 P necesarios para llevar el insumo desde su punto de 
íiri -tjn (punto N) al punto de empleo del proyedo. (As£ se sif^uo de la aidi- 
'M'íión del oonoepto "con y sin" y se tiene en cuenta en el a])artaclo h) 'Je Ir. 
no(ifjr(f>n 4-'1*l» 

[mporta íjeualar que los 5^-' í de recursos ahorrados al no tener quo 
.loiJí'-Lizar el. insumo (recursos, bien o servicio) desde su punto rio orir'f^n oíi 
ol jai'ix^to fíe exportación desde el cual se hubiera exportado, pudieran tamhicn 
'ílti-irso de los 201) P para lle/^r al costo neto do oportiuiiu¿id que lleva 
:o^:ú,- • el or¡i]<leo c3el insiuno en el proyecto más bien qu'2 exportarlo. Arnboü 
•: 'toíJor,, al tratar los recursos de transporte y manipulación (valorados en 
>i' 1 ) ^íomo efe'^tos separados del proyecto, o a deduclrlus de Iofs '¿uk.) I -^hiri-K 
OA'i'íf.anK^íntf? itióntico resultado. Así pues, la cuostlóij que rfíalmente ¡io plí !»~ 
!.«r}.t f;s oaál (le los dos sistemas ofrece las mayores posibll idatles de informa- 
oi6(j para los planifioadores, o crea la menor coafuslÓn ¡íoslble. 3e estima 
(¡'I.» '.)! primor método causa una confusión mínima y unas probabilidades también 
!,úniíua3 de cometer errores, para lle^.ar al cuadro definitivo de los costos y 
Ixíii^riolos directos e indirectos relacionados con un proyecto. ICl sistema 
TMiOomeridado da lufj^r a un proceso más sistemático de identificación y apre- 
ciación de todos los efectos del proyecto. 

h>i los dos casos a) y b) de la sección 4 •4» 2, la necesidad de incluir 
lofi efecto 3 mencionados arranca de la índole de las medidas de valor que se 
ulilizan commimente y del hecho de que esas medidas se determinan en ubica - 
<;iones que son diferentes del lucrar del proyecto o del punto de consumo (o de 
o.cportación en el caso de b)). Sn todo caso, el que a los insumes adicionales 
(loterrainados o a los efectos positivos indirectos se les asigne un valor posi- 
tivo o cero depende de que esos insumes suplementarios utilizados o ahorrados 
tenran otros empleos productivos (es decir, costos de oportunidadj. Esto se 
d (3 termina en la fase de evaluación. 



l/ l'Jn los Capítulos 5 y S se analizará la deducción del equivalente en 
moneda del país. 
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En los capítulos que sigueni en que se trata de valorar los insumos 
y produotoSf se partirá de la base de que los efectos del proyecto relacio- 
nados con la ubicación del mismo han sido reconocidos expressunente e indivi- 
duados en esa fase anterior del análisis y qusí por lo tantOf se valorarán 
independientemente de los valores asif^nados a los insumos y productos direc- 
tos del proyecto* Este método ofrece la ventaja de señalar claramente los 
insumos do manipulación y transporte y no confundir a los encargados de 
adoptar las decisiones deduciendo los costos de transporte y manipulación de 
los precios fijados que se utilizan para valorar los productos o insumos 
directos de un proyecto. 
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Figura 4.3. 



DETERMINACIÓN DE LOS EFECTOS DE LA UBICACIÓN: INSUMOS DEL PROYECTO 

QUE SE HUBIERAN EXPORTADO 



Punto M 

(Puerto de exportación) 
Precio de exportación en moneda local: P200 



P50 (Transporte y manipulación 
desde N a M) 



Punto N 

(punto de producción) 
Costo de producción: P150 



Punto P 

(punto de empleo 
del proyecto) 



P30 

(transporte y manipulación 

desde N a P) 
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Capítulo 5 

VALORACIÓN DE INSTOOS Y PRODUCTOS 

5.1. INTRODUCCIÓN: EL MÉTODO 

Una vez que se ham individuado los insumos y produotoS| el paso 
siriilente es elaborar los valores que les corresponden. Los capítulos 5 a 8 
so ocupan del proceso de determinar los correspondientes valores para emplear- 
los en un análisis económico» 

En un análisis finanoierO| el proceso de evaluación es bastante directo 
y se emplean los precios del mercado para todos los insumos y productos, y^n el 
an/liiais riiiauoiero no se valoran los efectos no comerciales (extornalitlades o 
cfeo1;os indirectos) ya que no entran en los cuadros de corriente física o fie 
Üqui-dez de la entidad financiera 

^i^l proceso de evaluación es más complejo para un a.náli3is económico, 
]'i*imero, porque alfrunos precios comerciales de insumos y productos directos 
no pueden ser medidas adecuadas del valor económico se^-Tiín se defino en el 
c.píhulo 2; en se£Tindo lu/^r, porque se consideran en la medida de lo posible 
lo.T c rectos indirectos. 

Deben utilizarse los precios del mercado en el análisis económico on el 
; T'ido en quo reflejan valores económicos. For consi^oiiente, el primer paso 
16^ Leo es sejL>arar todos los insumos y productos que van asociados a los pre- 
nioc '3el mercado y determinar lue¿:-) si los precios actuales del mercado ofrecen 
me.] i 'las adecuadas de valor económico para esos insumos y productos, liín el 
resto de este cai)ítulo se examina esta fase. En los casos en quo sean acep- 
tíJ.bles los precios del mercado, el paso inmediato es proyectarlos hacia el 
fijturo (ya que un proyecto comprende períodos futuros) y efectuar reajustes en 
Ion precios para tener en cuenta la ubicación comercial correspondiente al 
proyecto y la inflación. En el capítulo 6 se trata de estos puntos. En el 
Gíirjo de insiunos y productos con precio fijado por el mercado para los que lor; 
precios del mercado no ofrece medidas aceptables de valor económico, han de 
elaborarse precios de cuenta. También lia de hacerse un intento x^or derivo.r 
}trecios de cuenta para los efectos indirectos relacionados con el i>royecto. 
i*;n el capítulo 7 se examina la determinación de los precios de cuenta (para 
productos o beneficios) y en el capítulo 8 (para insumos o costos). 

Antes de que se pueda analizar convenientemente la suficiencia de los 
actuales precios de mercado como medidas de valor económico, es necesario 
tener claramente presente el si(r:nificado de los términos "precios de mercado" 
y "valores económicos". En el sif:uiente capítulo se definen. 
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5.2. PRECIOS DE MERCADO Y VALORES ECONmiCOS: DEPIIJICIOl^IES 

Preoio del meroado es la cantidad de dinero que vn comprador (consu- 
midor) tiene que pagar en un dete3?minado momento i y en un mercado dad.O| por 
un bien o servicio , o la cantidad de dinero que el vendedor de un bien y 
servicio recibe en el mercado. El preoio del mercado se determina por la 
interacción de a) la disposición del consumidor a pagar por un bien o ser- 
vicio (demanda), b) los costos del proveedor y su disposición a venderlo 
(oferta), y g) las políticas que restrinf:en el libre juego de la oferta y 
la demanda. Independientemente de la forma en que las políticas, la sit^jia- 
oi6n del mercado y otras consideraciones influyen en la mafpiitud final Hol 
pr*»ríio drl marcado, la cariBif^eración bápica es qu^ se convierte en un hecho 
una vez cfue se ha verificado una transacción. 

Los "precios de mercado mundial" son especialmente útiles en un aná- 
Iloí3 ooonómico como base para valorar los insumes y productos que se comer- 
cian en los mercados internacionales. Existen dos tipos principales, a saber, 
prüuios de exportación (precios POB) y precios de importación (precios CIF). 

Precios de exportación o FOB . For el tórraino "FOB" se entiende ••franco 
:\ bordo", y comprende todos Ion costos hasta que los bienes quedan oar¿:ados a 
borflo del barco en el puerto dol país exportador, es decir, precio a pie del 
proyecto, más costos de comercialización y transporte local, costos locales 
portuarios y aranceles y subsidios de exportación. 

Precio de importación o GIF » Con el término de "CIP^* se entiende 
"costo, se/Turo y flete", todo incluido. Se defino como el precio del artícu- 
lo entregado en el muelle del país importaidor y comprende el costo del artícu- 
lo en el punto de exportación (es decir, precio POB) mas ^stos de flete has- 
ta el punto de importación, gastos de seguro y en algunos casos el costo de 
descarga sobre muelle del puerto del país importador. Uo comprende los dere- 
chos y subsidios de importación, gravámenes portuarios en el punto de entrada 
(por ejemplo, impuestos, manipulación fuera de la descarga, derechos de alma- 
cenamiento y de agencia de aduanas), y los costos locales de mercadeo y trsins- 
porte. 

Como queda indicado en estas definiciones, hay una relación directa 
I)íira un determinado artículo entre el precio FOB de un país exportador y el 
precio GIF del i)aís importador. A veces, el analista se encuentra con una 
situación en que el producto del proyecto se destina a la exportación, pero 
todavía no se está exportando por parte del país del proyecto. El analista 
debe determinar entonces el puerto más probable de importación del producto 
del proyecto, encontrar el precio CIP en ese puerto y volver atrás para esti- 
mar \m precio FOB en el país del proyecto. Al propio tiempo, no existe una 
relación directa necesaria entre el precio CIP (precio de importación) y el 
precio FOB (precio de exportación) para un determinado producto de un país dado. 
Por otra parte, en una situación comercial mundial competitiva, nunca cabe que 
el pr*»cio FOB de un determinado país sea superior al precio CIP por el mismo kr* 
tí culo en ese mismo país, si ambos se ajustan a un punto fronterizo oorafe en el 
paí^. 
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b'B posible que el precio 1P03 en un puerto de un lado del país sea superior al 
precio CIF en un puerto de entrada en el otro lado del país. Pero, cuando se 
reajustan teniendo en cuenta a un lugar común y en una situación competitiva, 
el precio FOB nunca será superior al precio GIP. 

La medida "básica del valor económico aquí adoptada es la disposición 
(Ifjl consumidor a pa^ar artículos y servicios, dadas las políticas del momen- 
to que influyen en esa disposición. En el caso de insumes o costos, se suele 
uhllizar la expresión "costo de oportunidad" (CO). Gomo ya se analizó en el 
C'ipítulo 2, el costo de emplear un insumo en el proyecto que se analiza es el 
valor a que se ha renunciado al no poderlo emplear en su otra mejor utiliz.ación 
posible, es decir, su 00. Sin orabar^ro, el valor renunciado se mide en función 
(lo la disposición del consumidor a pagar por los bienes y/o servicios renun- 
cíiados. Así pues, tanto en el caso de beneficios (productos) como en el caso 
(]^ costos (insumes), la disposición a pa^r sirve de base de evaluación en el 
análisis económico. 

Aunque esto ofrece una suficiente definición teórica del valor econó- 
mioo, os necesario ser más explícitos cuando se trata de aplicar el concepto 
en 1m práctica y decidir exactamente que medida de d.a.p., o CO, debe estimar- 
so cuando se valoran los diferentes tipor, de insumes y productos. A bal fin, 
IMJodon definirse cinco cat.ef:oría3 do productos y cinco catef^orías de insiimos, 
n.iUL^i \ma de Iíj-s cuales está relacionada con una diferente medida de d.a.p. o 
'J(». rfíB adelante se analizan estas catef^orías, primero por lo que se refiere 
a ]o productos y luef:o a los insumes. 

5* 2.1 Tíodidac? apropiadas del valor económico ^ra los diferentes tipos de 
producios 

A fines analíticos, pueden distinguirse tres tipos de efectos que 
pueden tener los productos de un proyecto (véase Fi,^:ura !?»l). Frimero, el 
]<roducto de un proyecto puede incrementar la oferta total de un bien o servicio 
i\ disposición de la sociedad. Pueden distinf:uirse a fines de evaluación dos 
caterorías de productos que fardan relación con este efecto. La primera está 
constituida por bienes o servicios de consumo y la soj-runda por bienes o servi- 
cios intermedios o al productor (es decir, produr;tos de un proyecto que servi- 
rán como insumos en otros procesos productivos que proporcionan bienes do con- 
cufno). En el primer caso, la medida adecuada de valor es la d.a.p. del non- 
Duíiiidor por el producto del propio proyecto. En el último caso, la medida 
correspondiente de valor es la d.a.p. del productor por el producto del proyec- 
to, lo que a su vez se basa en la d.a.p. del consumidor por los otros bienes y 
30i:vicios que se producirán con el producto derivado del proyecto objeto de 
análisis (vóase Categorías I y II en las Piaras 5»l)» 

Como se{Tundo efecto, un proyecto puede aumentar la disponibilidad de 
divisas a favor de la economía. Existen dos cate/^rías de productos que enca- 
jan aquí. La primera está constituida por las exportaciones y la segunda por 
los sucedáneos de importaciones. El valor de estos tipos de productos (del 
proyecto) se miden en fimción de la d.a.p. local por bienes y servicios que 
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IModo]! adquirirse con las divisas adquiridas (en el caso de exportaciones), o 
con las divisas ahorrabas (en el caso de sucedáneos de importaciones). Gomo 
quiera qiie os necesario medir Ion valores económicos en funciSn de la d,a,p, 
>\o los consumidores locales por bienes y servicios, expresada en moneda local, 
líia íll visas adquiridas o ahorradas han de traducirse a moneda del país, y haii 
lo ^.'^nerse en cuenta las políticas oficiales que hacen que la d.a.p. local 
íMPiora de lo que el país tiene que pagar realmente por los bienes y servi- 
niofi LinportaíJos en divisas. Los valores GI"P y ?0B sin reajustar (converbidos 
1 rnoíio'la loonl; no ofrecerán unas medidas adecuadas do lo'. valores econ6micoí5 
( li Uí los 1 recios del mercado local) en casos en que \m f.-obierno impon^^a 
u'vinolcs o proporolonon subvenciones a las exportaciones e importaciones 
(v'.uir?o Gatnf:orta3 1^1 y IV de la Pi{:ura 5»1/» 

il boriíor efeíjto que un producto de un proyecto pueHe tener en cuanto 
.' 'v^ ;».¡-orta(3i6n a los in,',Te303 nacionales reales no da cuando el producto (Icl 
n?'0 -'íto nushitu,ye a otro suministro del país, liberando así recursos de esas 
nlvr\r. fuontos nacionales de suministro para su eiai)leo en otras partes ^le la 
o'?f'nonía (v^ase Jatorcría V de la "^í'inira 5»l)» I*^ medida perlinento f'ol ^mlor 
;;':/>inioo fio los boneficíos debidos al i>royecto en ese caso es el costo fio 
cN.oriunidad de los recursos que quedan libres, costo rrue se basa nn la rl ¿u p. 
] O!' lo bienes y servicios que se producirán con los recursos liberarlos, 

•Ij:; la 3eccl6n 5-5 s® analiza la forma de determinar la aplicabllidatl 
''o Ion prernofi del morcado y los factores rpie probablemente darán ln,'"ar a una 
'! ! ^'nTjiH-^ncia entre el precio del mercado IocííI y el valor económico correspOM- 
M^iii.o a osas cinco catei^^rías de productos. 



- 71 - 



O 
O 

O 

z 
o 
o 

UJ 

ce 
o 

< 

> 

LU 

Q 

< 



o 

fe 

D 
O 
O 

ce 
a. 



16 

» 

■8 



I 



S Sal 



5^ 



i« 






•P £ o £ 
■o .5 "P o. 




8 

i 

% 



a 




i 

8 

> 






- 72 



5»2.2 Medidas apropiadas del valor eoonómioo para los diferentes tipos 
de insumo s 

Son dos los tipos de efectos que pueden ¿guardar relación con el empleo 
de insiunos en un proyecto. Las correspondientes medidas de costos de oportu- 
nlfltiLÍ o valor económico f^uardan relación directa con esos dos efectos» Pri- 
mo ro, \m insumo de un proyecto puede dar luí';ar a una reducción de las divisas 
n tlLsposici6n del resto de la economía. liJxisten dos cate^rorías de insumes 
(¿no t.ienen eso efecto, a saber los insumes importados cuando no existe un 
nupo, e insumes de producción local que se hubieran exportado a falta del 
i^royecto (véase A y 3 de la '^Í£':uTa 5» 2;. lii el caso de insumes de importa- 
ción, .lL^ correspondiente medida del costo de oportunidad se basa en la cl.a.p. 
pcira los bienes y servicios que se hubieran comprado con las divisas que ne 
fjjnploarán on los Insumos importados para el proyecto. . Esta cate¿:oria ooiapron- 
(lo tpjnblón el caso en que el proyecto emplea rji insumo de prorlucción local aun 
ní3casGa y fuerza a lui anterior usuario del insumo a importarlo. I'Jn cualquiera 
dn Ion (Ion casos -empleo directo del insumo importado o inducción a cualquier 
otro a importarlo- el efecto es el mismo e i/^ual es tambión la medida do ^Tilor 
fMuvr'^rjpond lente. 

Taiv loo insumos de producción local que se hubieran Importado r/i no rjo 
Itnnlorají niMj)lea(1o en el proyecto, la medida oorresxjondiento del costo de opor- 
tuiúlad 30 basa en la d.a.p. ¡lara los bienes ;/ servicios que se hubieran íul^ui- 
ri.uo r,orí las divisas que se habrían ¿ruiado con la exportación do los insunor^ 
f!L no so bu 1)1 osen empleado en fil proyecto. 

']! noriuvlo efecto relacionado con los insumos consisto nn una roduooLón 
io los i'oournos reales internos o insumos a disposición del resto do la f^cono- 
i'ii • ouando so distrae un insumo fie otro empleo interno ¡«ara destinarlo al 
prorn<-to. Aquí cabe distinf.uir tres catOf'^orías do Insui'ioo (veaso 'j, li y ; <lo 
h '^j nrn ';.¿\. La ¡trímera es la del insiuno de producción local qno no rodn'^o 
] ..'. OA.i'orÍMao¡onGs ni induce a nuevas importaciones. La se,Tund¿i ori el inrjiuao 
hil'ortado cuando existe un cupo, es decir, existe una restricción cuantitativa 
y-iw, Iriíí lmjt»ortaciones del insumo. La tercera comprendo recuruorí looales, rjo- 
Iir»-^ todo tlorro-s y mano de obra, que no se producnn nomo talen» 

::¿i el naso de la primera cate/Toría, puede iiacerse otra (Urj tino ion a (?re(í- 
ton evalnativon entre la situación on que el proyecto induce a una mayor prodaio- 
oión interna del insumo y la situación en que el proyecto raduce li dicponiblli- 
díid del insumo j)ara el resto de la economía, ün el primer cano, la medida apro- 
piíida de valor económico es el costo de oportunidad de los reciu^su.í empleador, 
iv^ra producir el insumo. 2n el ultimo caso, es el costo de oportunidad del pro- 
pio insumo, es decir, el valor a que se ha renunciado al emplearlo en el proyec- 
Lo más bien que en su otro mejor uso posible. (Obsérvese que si otros usuarios 
importan aliora el insumo, entonces este encaja en la cate^^ría A). 

^In el caso de insumos importados cuando existe un cupo, el razonamiento 
se Ivisa en que no hay una salida adicional de divisas, ya que sirrue siendo iriial 
la cantidad total del insumo importado en el país (al nivel del cupo^. Asi pues. 
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el oorrespondiente costo de oportunidad es el valor a que se ha renunciado 
al desplazar el insumo importado de cualquier otro empleo interno para 
destinarlo al proyecto. Desde luegO| si no se cumple el cupO| es decir | 
si las importaciones del insumo sin el proyecto son inferiores al nivel del 
onpo, entonces éste no es eficaz y desde un punto de vista analítico se 
reolasifioa como insumo exportado sin cupo alguno (véase Partida A de la 
^'i. ura 5^ 2). 

^ ol cago de recursos localeSf la medida apropiada del valor es 
:iiinplemente el costo de oportunidad del recurso o del valor a que se ha 
romuiciado al emplear el recurso en el proyecto más bien que en su otro 
Mfíjor uGO posible. 
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5.4. ISSTIMAGTOir DE LA IMPORTAITCIA DE LOS INSUTÍOS O PRODUCTOS 

La mayoría de los productos de proyectos forestales con precio de 
mercado serán importantes en función de sus valores respecto de los bene- 
ficios totales de los proyectos* Por eso, la mayoría de los productos direc- 
tos son aspirantes potenciales a la determinación de sus precios de cuenta. 

Por lo que respecta a los insumes, habrá probablemente muchas partidas 
qrio son relahivamente deleznables en cuanto a costos totales medidos en tór - 
minos de precios de mercado. Cada proyecto comprende compras de un sinnúmero 
de pequeños artículos: material de oficina, herramientas manuales, etc. Estos 
artículos generalmente no tienen que tener im precio de cuenta. Sin embarco, 
eo menester aquí un toque de atención. Un proyecto puede comprender una serie 
(le insumes diferentes que individualmente considerados son poco importantes 
en cuanto a su costo total, pero cuando se suman juntos, pueden tener una ¿;rr\ii 
influencia en los costos totales. Aunque puede que no valf:a la pena emplear 
tiempo y esfuerzo en determinar el precio de cuenta de cada uno úe esos artíoi)- 
los individualmente, es posible mediante un análisis de sensibilidad compro- 
bar el efecto qiie para el proyecto tiene un aumento en alfcimos o on todos los 
valores de esos insumes combinados. (Vóase Capítulo lO). 

La mayoría de los proyectos forestales abarcan también imx>ortantes i.va,r- 
tidas de insumos como tierras, mano de obra, maquinaria pesada, equipo de ela- 
boración, ebc. listos artículos puoden ser tomados en consideración, o no, pa- 
ra la determinación de su precio de cuenta, sepfln el tiempo y Ion fondos dis- 
X^oni-bleo y las condiciones que influyen en los precios de mercado que para ello 
o^risteji. 

Como regla empírica aproximada, si un insumo valorado en precios de mer- 
cado representa un 5 Por ciento más del valor actual total del costo del proyec- 
to, entonces es lógicamente merecedor que se determine su precio de cuenta. El 
que un insumo merezca o no realmente tener un precio de cuenta depende de la 
ma^rnitud de la diferencia prevista entre su precio de mercado y su valor econó- 
mico (de lo que se hablará en el próximo capítulo). Por ejemplo, si un artícu- 
lo que representa un 5 por ciento del costo total en valor actual tiene un pro- 
gne estimado de cuenta que es un 80 por ciento inferior al precio de mercado, 
entonces el efecto de determinar el precio de cuenta consistirá en reducir e"* 
costo total en un 4 por ciento (80 por ciento del 5 por ciento) para el análisis 
económico. Esto podría ser interesante en cuanto a la rentabilidad económica de 
un proyecto. En cambio si ese determinado artículo tiene una diferencia estima- 
da entre los precios de mercado y de cuenta de sólo un 10 por ciento, entonces 
la diferencia en el costo total sería sÓlo de un medio por ciento, lo quí» ho se- 
ría tan importante en cuanto a rentabilidad económica. 

Algunos tipos de artículos enumerados con frecuencia como insunoft pueden 
presentar problemas. Por ejemplo, los proyectos comprenden por lo general va- 
rias estructuras físicas, carreteras, etc. Si se han enumerado como ^'insumes", 
probablemente serán grandes partidas en cuanto a costos totales. Como ya se se- 
ñaló en el capítulo anterior, estos artículos deben desglosarse en sun insumos 
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componentes de mano de obra, equipo, varios tipos de materiales, etc» Sn ese 
caso, hay que pronunciarse sobre si esos elementos son lo suficientemente im- 
portantes para merecer el esfuerzo complementario que supone el elaborar sus 
precios de cuenta» 

%5 DIíTEm-ilITACIOIT \F, LAS DI3CREI AUCIAS EH^ITIIE LOS PniSGIOS ACTUALiilS DEL 
IIEIÍGADO LOCAL Y LOS VALORES ECOFOMCOS 

Tara determinar si un precio de cuenta debe determinarse, o no, ¡jara 
\m determinado insumo o producto que se considera importante, es necesario es- 
timar la índole y g1 sentido de cualquier discrepancia probable ipie pueda flargn 
ontre su precio actual de mercado y su valor económico, 

7intai3 superficialmente, las clefiniciones ríe vr«,lor económico y precio 
'^o riKírcado que se dan en el capítulo 5» 2 pueden parecer análo,^s. I'M muclios 
'".inos, coincidirán las dos medidas. Con todo, en alfTunos casos, lo que un oon- 
íiMiiidor tiene que pa:':ar por un bien o servicio del mercado (el precio del mer- 
i^ido local) tal vez no sea reflejo do lo que realmente quiere pa,f:ar por ese ar- 
tí(^iilo (su valor económico). Muy bien puede resultar que (fulera ¡)a,'Tir más de 
To -iucí realmente lia de pa,^r, pero debido a varias políticas, por f jomplo, \m 
loi^r* do prefíloíi, no tiene que ])ar;ar una cantidad i(;iial a su d.a.p. , que se de- 
'■:trii(5 como el ^''-'ilor económico del artículo o servicio, ^e modo analoro, un pro- 
rnnl-.or (el proyecto) puede tener quo pa/:ar en ol moroculo una cantlaad por m: 
ijimuno quo ef5 í3Ui)orior o inferior al valor que el insiu^io puede producir eu la 
i-i'\jor actividad alternativa, es dí^oir, gu CO. i or ejomplo, puede er.5!.ar vi^finuG 
^^n loy le rjr-Lirlo mínimo que estai)loce un Scilario que es sni)erior al CO de 
in.no de obra. ';i productor hieno que x-'^ii::^'^ el salario mínimo y se utilizaría 
oso, cantidad en un amilisis financiero. Sin enilmríTo, en el an¿'lisÍF; económico 
;:'! omjdearía el menor CO de la na3io de obra, 

■' '^* ^ Discrepancias debidas a ^joIí ticas eata tales 

•hi Ion ejemplos anterioren, son las políticas estatales viceiites las 
une ] lacen que los iJrocios del mercado sean diferentes de los valores económi- 
c.on soifjiui se definen aqiií. Sin embar^to, en otros casos en que las Xfolítloas 
orji.afc.iles inTlu^-en en los precios del mercado dentro del ma.rco del proyecto no 
• labrá discrepancia entre precios de mercado y valores económicos, i'or ejemplo, 
un r.rancel o i?npuosto con que el estado frava artículos importados repercutirá 
on el preiio del artículo en el mercado local y on la cantidad de la mercancía 
Miiportada en relación con lo que Imbiera sido el precio y la cantidad de no 
n.cistir el arancel. Sin embarco, con arreglo a la definición de valor económi- 
co que aquí utilizamos, el oonsÍ£;mente precio del mercado looal con el arancel 
ofrecería todavía una aproximación razonable de la d.a.p. del consumidor mar^^ri - 
nal i>or el bien o servicio en el mercado actual. Si se prevé que el arancel se 
mantendrá en viror durante el período del proyecto, entonces se emplearía el pre- 
cio del mercado local on el análisis económico lo mismo quo en el análisis fi- 
nanciero. 

Como puede verse, el hecho justamente de que ima x^olítica estatal puede 
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influir en el precio del mercado local (y en la cantidad vendida en el mer- 
cado)! no es ra256n siificiente para suponer cjue el precio vi(^nte del meiTcado 
local para un detemiinado "bien o servicio va a diferir de su valor económico 
en el sentido arriba definido. Todo depende de si la política limita la va- 
riación del precio del mercado en una determinada situación y del tipo o ca- 
tef^ría de insumo o producto que se ajializa» Así pues, para trazar un sis- 
tema más sistemático de individuar las discrepancias existentes entre i^recios 
(íe mercado y valores económicos | hay que tener en cuenta cada una fie esas 
(lof3 consideraciones. 

Kn general, toda política que permita el libre jneco de los precios no 
oririnará íUs'^reiajJoias entre el precio de mercado y el valor económico, sccTÁn 
so '3erino nquí • IJatas políticas pueden tener un efecto impor^^anto en el vo- 
Tiwnnr- *loI i.iciroido, alterando la oferta y/o demanda. Sin erabar/^o, en la medida 
f?n ¡un eaa política no impide que la demanda y oferta alterada se oquilibron, 
onUnici3í3 ftís probable que el precio de mercado local refleje la d.a.p. por 
írO'luoV.oa y ol 00 do los insumes. Tor ejemplo, un impuesto elev^ido sobre el 
(;onsnfno del -u'tfculo \ restrin£:ird la demanda real pero, si ese impuesto no 
vrt afioiDiíaRado de un i)recio mínimo o de un precio máximo, la oferta y la dernan- 
dn. íie «iquilibrarán a un precio que refleja la d.a.p. d' 1 consumidor *'marí:inal'* 
i ara el arbículo '<, afm cuando la cantidad consumida será menor .y el i>rooio 
]>rf;;)r'.bleínrí!'te será superior que si no existiera el impuesto. 'Je eiij[de.? la o c- 
>rosi«^n "consumidor mar^iinal" para referirse al consumidor que qui*3re preoicL- 
f!)'-!l,o ]n,!^,ir el precio de mercado resultante, pero no más. T^Js marfinal en el 
rjontldo de que, si aumenta al^^o el precio, dicho consumidor se retiraría dol 
tnor'Ortdo, es donir, no compraría el bien o servicio de que se tro.ta. ior razo- 
ixífj prácticas, la mayoría de los análisis de proyectos se llevan a cabo ^artiñn- 
do de la hipótesis simplificadora de que serán esos consumidores "marf;inalef3" 
los que utilizarán y comprarán el producto. 

Asimismo, en el caso de una subvención al consumo (o producción } del 
;!rt.íoulo y, el precio que resulte en el mercado reflejará la ¿Ua.p.del con - 
fiujuidor marginal en ese mercado, aunque la cantidad vendida sea superior y 
ol precio probablemente inferior al que existiría a falta do ese subsidio. 
31 se da un subsidio a los consumidores, significa que ástos desean comprar más 
cantidad de un bien o servicio a cualquier precio dado, o que desean pafar un 
precio superior por una determinada cantidad. De modo análofc, un imimesto so- 
bre los productores significa que desearán vender menos a un determinado pre- 
cio o que querrán un precio superior para cualquier cantidad dada del bien o 
servicio* . 

Los gobiernos echan roano de un gran niSmero de instrumentos normativos 
para orientar sus economías hacia lo que se consideran los objetivos de desarro- 
llo económico y social del país. Los instrumentos comunes comprenden impuestos 
(incluidos aranceles), subsidios, leyes sobre precios mínimos y máximos, y limi- 
taciones cuantitativas a las transacciones comerciales* 

Be los xnstznimentos que acabamos de mencionar, los únicos que restrinfren 
las variaciones de precios locales (es decir, determinan xma demanda u oferta 
excesiva) son las leyes sobre precios mínimos y máximos. Incluso tales políticas 
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darán liif:ar a discrepancias entre los precios del mercado local y los valores 
económicos en el caso de s6lo algunas de las categorías de insumos y produc- 
tos examinadas en el Capitulo 5^2 (y que aparecen en las Figuras 5.1 y 5.2). 
•iJxaminareraos más en detalle la influencia virtual de cada uno de estos tipos 
de política y o6mo es posible determinar la eficacia práctica de una política 
ojclstente. Plata illtima cuestión es especialmente importante! ya que en mu- 
ohon países existen políticas en letra impresa que son en realidad ineficaces 
y, por lo tanto, a efectos analíticos pueden descartarse. Por ejemplo, un 
.'otaierno puede haber fijado un precio tope sobre la madera de construcción 
poro, en realidad, el precio de mercado de la madera es inferior a ese precio 
bope. Tin ese caso, el precio máximo es ineficaz en el sentido de que el pre- 
cio do la madera sería el mismo con esa política o sin ella, o sea el precio 
ic)i>e. Como en el caso de la individuación de insumos y productos, puede apli- 
'-¡arfse la noción de "con y sin" para determinar la eficacia de unas políticas. 

i reo i o mínimo impuesto por el /-.obierno^ Si un precio mínimo impuesho 
por i)n <:obierno es eficaz para un determinado bien o servicio, entonces la 
(^fnri.n tendería a superar la demanda para ese determinado bien o servicio al 
i'T'ííolo mínimo establecido. Si la oferta no supera la demanda a ese precio, 
nni.onnes el prenlo mínimo es un instrumento ineficaz de política, ya que el 
}-i ; íio de mei'oado se fijaría al mismo nivel con esa política o sin ella (el 
j'í'Goio mínimo;» 

[¡In el caso de un precio mínimo eficaz relacionado con un producto, es 
Je'jir, cuando hay una oferta excesiva de ese bien o servicio al precio mínimo, 
no e?; ]>robahle que se proponga, un proyecto para ampliar la oferta (o aumentar 
la oTorta total; de ese producto. 3í¿ruese esto de que los compradores pueden 
obtonnr todo lo que quieran al precio mínimo sin necesidad del proyecto, por lo 
(jue cualquier aumento de la oferta total quedaría probablemente desaproveoliado 
m.ientí\af^ aira en vir:or esa política. SI consumo se mantendría el mismo con el 
]>royecto o sin él y, por consiguiente, el producto del proyecto se valoraría en 
'^.ero. Naturalmente, si se prevé que va a reducirse el precio mínimo, entonces 
tendría que tenerse en cuenta esto. 

ííl único tipo de proyecto que probablemente se propondría (o tendría 
sontido) para un producto respecto del cual existe un precio mínimo efectivo 
es aquel que sustituiría la oferta actual. Sn este caso, como ya se sefialó 
en el Capítulo 2.2.4| la medida adecuada del valor de los beneficios debidos al 
proyecto está en relación con la d.a.p. para los bienes y servicios que se ]>ro- 
dúo Irían con los recursos que quedasen libres, es decir, los ahorros de costos, 
;; no la d.a.p. para el producto del proyecto mismo l/. Por lo tanto, un precio 
mínimo para el producto en sí no interesaría en el análisis de este tipo de 
proyecto. 



l/ Ssto se siente de la aplicación de la prueba de contraste "con y sin". No 
cambiaría el consumo del producto que el proyecto produce. 
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En el oaso de insumosi cuando está en vigor un precio mínimo para un 
insumo del proyeotO| la oferta de ese insumo superaría a la demanda» SI pre- 
cio local vigente en el mercado reflejaría la disposición del productor a pa- 
¿^r el insumo mientras exista competencia entre los productores que lo compren. 
Sin embargo, en esta situación exoedentaria, si el proyecto emplea imidades 
adicionales del insumo tomándolas de la oferta exoedentaria, el sacrificio 
por lo que se refiere a beneficios de consumo alternativo a que se ha renun- 
o inflo sería bajo o nulo. El costo económico de emplear un insumo en el proyoo* 
lo en circunstancias en que no se emplearía normalmente esto insumo es enton- 
ces cero, o al menos, inferior al precio local vidente a efectos de análimis 
económico. Como se señalará en el Capítulo 8, existen muchas razones por las 
que el precio de cuenta en esta situación sería superior a cero, por ejemplo, 
on el oaso de la mano de obra» 

Puede verse una demostración de una política de precio mínimo efectivo 
contemplando la situación de la oferta de bienes y servicios. He aquí alrnJJjfif? 
indicaciones de precios mínimos efectivos: 

- acumulación de existencias cuando se impone un precio mínimo; 
~ ca|)aoidad exoedentaria unida a un aumento del precio mínlmoj 

- creación de un mercado ne^ro (o mercados de mano de obra no oficial 
donde se contrata trabajo x»or debajo del salario mínimo fijado por 
el gobierno) ; 

- productores que abandonan el mercado debido a la falta de ven has; 

- la existencia de desempleo unido a una ley de salario mínimo de apli- 
cación efectiva. El salario mínimo (el salario de mercado) es supe- 
rior al costo de oportunidad de la mano de obra q\ie se (3ebe emj)lear 
en el análisis económico. 

¡recio tope impuesto por el frobierno . En el caso de un precio tope efec- 
tivo impuesto por el gobierno, los compradores no podrán comprar cuanto quisie- 
ran al precio intervenido, es decir, habrá una demanda excesiva al precio vi- 
/T^nte de mercado. Bn esta situación, el precio de mercado será inferior a la 
(J.a.p. real del comprador mar^^inal para el producto o insumo. 3i no Imy inter- 
vención de precios, los compradores ofrecerán al precio del mercado hasta que 
la oferta disponible se equipare con la demanda a un precio superior. Este 
precio sería entonces ifoial a la d.a.p. por el insumo o producto, dada la situa- 
ción de la oferta. 

Donde hay que mirar para comprobar la existencia de un precio mátimo 
es a la lef:islaciÓn refrlamentaria aplicable a la comercialización de un insumo 
o producto. Sin embargt), la simple existencia de una ley no /j^irantiza que la 
lefrislaoión sobre precios máximos sea efectiva. Por consiguiente, es necesa- 
rio buscar pruebas fácilmente deteotables en el mercado de que el consumo está 
realmente restringido por la intervención oficial. Lis manifestaciones de una 
política eficaz de precios máximos comprenden la existencia de colas, el mer- 
cado nepro y varias formas de racionamiento. Todo ello, es indioio de que el 
comprador marg^inal desea pagar más del precio corriente por la cantidad ofrecida 
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en el meroadoi es deoiri que el precio de mercado intervenido es inferior a 
la d.a.p. marginal. 

La índole y sentido de las disorepanoias entre los preoios del mer - 
oado looal y las medidas eoonómioas de valor causadas por intervenciones efi- 
caces del ^bierno sobre los preoios looales (preoios mínimos y precios máxi- 
mos) se resumen en el Cuadro 5»1« para cada una de las oatecorías de productos 
o insumos que aparecen en las Figuras 5«1» y 5»2. Como se indicó para diver- 
sas categorías de insumos y productoSf las políticas no pueden aplicarse eficaz- 
mente, o si lo son, no son aplicables en términos de medidas de valor económico 
utilizadas para la categoría concreta de insumo o producto que es objeto de con- 
sideración. 
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Cuadro 3*1« 



1T30ÍÍS^ANCIA3 I5NTRB LOS PRECIOS DEL ÍJtSRGADO LOCAL Y LOS VALORES ECONÓMICOS 
CAUSADAS POR im^RVENCIONES OPICIALSS EFECTIVAS EFT LOS PRECIOS 
LOCALES 1/ 



Interveno iones en los preoioa locales 
Precios i recios 

mínimos máximos 



1 roduot.os (v^ase fi^. 5. l) 

r, Uea/servicio de consumo sumado a 
la oTerta local 

i ; • i^len/servioio al productor o inter- 
medio sumado a la oferta total 

]TI. Kxi^ortaoi6n 

1 /• 3unedáneo do importación 

V. íauoedáneo de la oferta interna 

Liiüurnon (víase Fip;. 5»2.) 

A. ínsujno importado í sin cupo 

B. Xnaumo de producción local que se 
hubiera exportado 

(;!. Insumo de producción local no 

exportable cuando el proyecto provoca 
una oferta adicional 

l;2. Insumo de producción local no expor- 
table cuando el proyecto reduce la 
disponibilidad para el resto de la 
economía 

D. Insumo importado cuando existe un cupo 

^. Recursos locales 



NA 

NA 
NA 
NA 
NA 



PL^ CO 



NA 



NA 



FL^d.a. i». 

PL^d.a.p. 

NA 
NA 
NA 

NA 
NA 

NA 



PL^ GO 


PL <^ CO 


NA 


PL < CO 


PL^ CO 


PL <; CO 



1/ PL « precio local; d.a,p# ■ disposición a pagar; CO - costo de oportunidad; 
NA sifTiifioa ••no aplicable** en cuanto a la medida correspondiente de valor^ 
* económico que ax)areoe en la fie?Jíra, 5»1» (productos) o 5. 2, (insumes) o que 
la política no puede ser efectiva para el tipo oonoretode insumo o producto 
que se considera* 
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Esta situación se refiere a disorepancias entre los precios del mercado 
local y los valores eoon6inicos, discrepancias debidas a la influencia de las 
políticas oficiales» Las políticas oficiales, mediante la existencia de un 
tipo de cambio oficial fijo (TCO), puede también originar disorepancias entre 
el precio actual del mercado para las divisas (el TCO) y el v&lot económico 
real de la divisa en cuanto a lo que realmente se puede comprar con ella en 
el mercado local en precios internos. Como quiera cpie varias de las catef;o— 
rías de productos (lll y IV) de la> Figura 5.I, y catearías de insumes (A y 3) 
(le la Pif^ira 5.2, comprenden el empleo de precios del mercado mundial (valores 
OIF y TOB) para derivar los valores económicos, esas discrepancias tienen 
(¿uG tenerse en cuenta si existen, y han de determinarse los precios de cuenta 
de los efectos relativos a divisas. Comunmente se emplea un "tipo de cambio 
<le cuenta" (TCO). Su obtención se estudia en el Capítulo 7. 

hM el caso de señalarse una discrepancia entre el TCO y el valor real 
i3o las divisas en términos locales, se deriva un TGG f?eneral que se emplea en 
todo3 los cálculos de valores económicos por lo que se refiere a insumos y 
j[>rof} notos, lo que comprende ingresos, ahorros o empleos de divisas o moneda 
ex:tranjera. Asi pues, una vez que se ha derivado el TCC, puede utilizarse 
para todas las categorías de insumos y productos que aparecen en las Figuras 
5.1 y 5.2, que comprenden directa o indirectamente divisas (es decir, catego- 
rías de productos III y IV y cate^/^orías de insumos A y B). 5o sólo debe 
utilizarse un TCC general para evaluar todos esos insumos y productos de lui 
proyecto concreto, sino que también debe utilizarse en el análisis de todos los 
otros proyectos del país. Por consiguiente, debe hacerse una estimación ae 
un TCC a nivel nacional y utilizarse sistemáticamente para todos los proyec- 
tos. Esto contrasta con la situación relativa a muchos insumos y productos 
nacionales (no comercializados). Por ejemplo, en el caso de mano de obra 
habru probablemente precios de cuenta que son propios de determinadas zonas 
pequeñas dentro de tm país. Si el desempleo es elevado en una zona (y es 
retlucida la movilidad de la mano de obra), entonces para los proyectos de esa 
zona se daría un costo de oportunidad (precio de cuenta) de la roano de obra 
inferior al que existiría en otras zonas con un desempleo menor. 

5.5.2 Discrepancias causadas por otros factores 

Además de las políticas estatales, existen otras condiciones que pueden 
fiarse en el ambiente económico del proyecto y que pueden originar discrepancias 
ontre los precios actuales del mercado local y los valores económicos de algunas 
categorías de insumos y productos l/. Las principales que requieren considera- 
ción son los siguientes: 



1/ Obsérvese que se insiste en los precios de mercado vigentes , lün todos los 
casos en que se emplean precios de mercado vigentes como base para los va- 
lores económicos, habrán de tenerse en cuenta una serie de factores que in- 
fluyen en los precios y valores económicos futuros previstos. En este ca- 
pítulo se trata de señalar las discrepancias entre los precios de mercado 
vigentes y los valores económicos. En el Capítulo 6 se estudiarán los cam- 
bios previstos en las condiciones para el futuro q^-'e afectarán a los precios 
de mercado así como a los valores económicos. Estos habrán también de te- 
nerse en cuenta al derivar estimaciones sobre precios futuros de mercado 
que se emplearán en el análisis financiero. 
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- existencia de elementos de monopolio o monopsonio en los meroados 
para loa productos o insumes de proyectos; 

- existencias de influencias especulativas o de condición social, 
especialmente en el caso de los precios de las tierras» 

5.5«?«í Mo nopsonio ;y monopolio 

Ija exlshencia del monopsonio y del monopolio es común en muchos p^ií.fios* 
T.ors precios fijados por el (gobierno constituyen una forma de monopolio practi- 
cado oficialmente» La distinción que aquí se hace (en relación con las dos 
oaheroríafi de influencias políticas examinadas en la sección anterior) connis- 
ie en que este debate abarca el poder monopolice y monopsónlco oj«rcido por 
i nil Lviihios y/ o ¿Trupos privados (no f-fíihernamen tales ) , por ejemplo, oompafiían 
o ?ílnílicatos. La relación entre la existencia de cualquiera do estar: Iom 
formas de intervención del mercado y políticas oficiales es mucluis voces difí- 
cil de comprobar, es decir, si en realidad el i^:obierno fomenta luia o amlvis 
o í^Lmplemente las permite o las condona en la economía. Kn al.imo oajíos, un 
/ obierno f?o manifiesta contrario a la existencia del monopolio y del inonopiío- 
ni.o on el sector privado, pero no dispon^ del i^oder político necesario para 
oliminarlofs. 

Lo que interesa aquí, en cunnto a ev?.iluación, eo que, r,^ exirA.fi un 
monopolio o un monopsonio en el rriirco del proyecto y se i»rev4 nne porfíisti- 
rán durante o] período del mismo, entonces deben tenerse en cuf^Mta buí? efeclon 
«mando se analizan las discrepancias entre los precios dr»l mercado y lor; vril o~ 
ron económicos. lor ejemx)lo, si existe un sindicato fuerte y se p»r:j»ora quo 
dure a lo larf:o del período del proyecto, entonces la discre^^ancia entre lo 
Hilarios fijados por los sindicatos y el costo real de oportunidad <1o la mano 
de obra ha de ser tenida en .cuenta de la misma forma que tiene que considerarse 
la discrei>ancia causada por un salario mínimo fijado por el ,r:oblerr)o, 

í'oder monopsónioo . 3i uno o al^Tunos compradores que actúan juntos lupden 
alterar los j^recios del mercado raodifi^cando su política de compra, entonces 
existe una situación de "monopsonio"!/, Un comprador que roce de un cierto ,Rp"ailo 
de poder monopsónioo cambiará el precio comercial del insumo o j'roducto en íju 
propio provecho» 31 su poder es efectivo, entonces el precio que pa/^ara en el 
mercado po" el insigo o producto será alf;o inferior al que realmente estaría 
dispuesto a partir si no tuviera ese poder monopsónioo. EX precio del mercado 
reflejará sólo en parte su disposición real a pa.'^r. 

3i hay un poder monopsónico que tiene que ver con el profUicto (bien o 
íservicio) que produce el proyecto, o un poder monopsónico relacionado con los 
insumes necesarios para el proyecto que se analiza, xiueden darse los mismos 
tipos de disci^epancias que en el caso de las políticas de precios máximos» 

Y/^ estrictamente hablando, cuando quienes controlan el mercado son al¿^:unos 

compradores, y no sólo uno, los economistas suelen hablar de "oli¿;oi>sonio". 
Para mayor comodidad, aquí se usa en un sentido lato el término "monopso- 
nio" pSLTíx referimos a ambas situaciones* 
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El sentido do esas disorepanoias para las distintas categorías de insumes 

y productos pueden, por lo tanto, identificarse en la columna 2 del Cuadro 5,1« 

Puede demostrarse la existencia de fuerzas monops6nicas en algunos ca- 
sos examinando los re^stros de compras. Si un comprador domina el mercado, 
entonces hay buenos motivos para sospechar que ese comprador influye en 1cí3 
precios del mercado a su favor. En el caso de acuerdos de colusión entre 
vario'3 compradores, es mucho más difícil individuar la influencia sobre el 
mercado y apreciarla. Dado que en la mayoría de los países la ley prohibe 
esos tipos de acuerdos, suelen hacerse secretamente o mediante entendimiento 
oficioso y tácito entre compradores. Por lo ¿general, cuando se sospeoíia, este 
tipo de influencia en el mercado, la mejor forma de considerarla f^s en el análi- 
sis de sensibilidad, ya que es sumamente difícil reajustar el precio del mercado 
teniendo en cuenta este tipo de efecto. 

Poder monopolice . Si uno o algunos vendedores en un mercado tienen el 
poder de influir en los precios alterando sus políticas de venta, existe una 
situación de monopolio l/. El que esta situación monopolista cause ima dis- 
crepancia en los precios del mercado y los valores económicos depende del 
tipo de producto o insumo que se valora. 

En general, las discrepancias causadas por la existencia de un poder 
monopolista en los mercados para productos o insumes de un proyecto serán las 
mismas que las indicadas en la coluimia 1 del Cuadro 5,1. para las políticas 
,'aibemamentales de precios mínimos. En otros términos, los monopolistas ten- 
drán en cierto sentido el poder de fijar precios "mínimos". Por parte del 
producto, si un monopolista fija un precio superior al existente previamente 
en el mercado, x)robablemente influirá en el volumen de ventas pues se consumirá 
menos cuando aumenta el precio. Sin embar¿^o, los consumidores reajustarán sus 
compras hasta que el consumidor marf^inal (o el último comprador, del artículo o 
aervicio) pa^e precisamente lo que quiere pa(;ar. Si se eleva el precio lige- 
ramente, el consumidor marginal al precio inicial abandonará el mercado. Asi 
pues, el precio fijado por el monopolista refleja la d.a.p, marginal, que es el 
concepto que interesa para la estimación de Iog productos en un análisis prác- 
bioo de proyectos. 

Del lado de los insumes, pueden sur¿':ir discrepancias entre el precio del 
mercado local y el costo de oportunidad relacionado con un insumo si un monopo- 
lista es quien fija el precio. Por ejemplo, en el caso de \m innumo importado 
cufijido no existe cupo de importación, si el monopolista controla el precio local 
fie importación, puede fijarlo por encima del costo de oportunidad de las divisas 
empleadas para importar el insxxmo. De igual modo, en el caso de recursos locales, 
por ejemplo, mano de obra, un monopolista (por ejemplo, un sindicato) puede fijar 
el nivel salarial mínimo a un nivel superior al costo de oportunidad de la mano 
de obra. 



l/ Se emplea la expresión "poder monopolice" para referirse al oligopolio (va- 
rios vendedores) lo mismo que a la situación tradicional del monopolio (un 
vendedor) . 
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5«5»2. 2 Sxistenoia de inf luenoias espeouIativaB o de oondioión sooial 
en los preoioa del mercado 

Los precios de las tierras se suelen fijar en el mercado sobre la baso 
do la espeoulaci6n relativa a valores futuros de las tierras o con arreglo a la 
condición que va asociada a la propiedad de la tierra^ Estas influencias pueden 
dar luf^ar a una discrepancia entre los precios de mercado para la tierra y el 
valor de la misma en cuanto a sus posible empleor: productivos (por ejemplo, 
oonlribuoión al inc;reso nacional real), jtjjl método de valoraoión empleado en 
el Abl"^ (v^ase Capítulo 8) elimina la necesidad de preocujmrse de enaa diocre- 
iAnclas. Se siiriere que el precio cíe la tierra debe siempre determinarse como 
I roo lo de cuenta con arreglo a sus posibles otros usoí productivos fiurante el 
período del proyecto y no con arrearlo a los precios de venba de los tórrenos. 

'.>• ')• 3 O bservao iones sobre la individuación de discrepanoiag 

Es evidente que con mucVia frecuencia el analista esbará en condiciones 
de señalar eilf^xnna de las discrepancias examin<xfln,s y enbiraará el f3Cíit ido de la 
(liver^-rencia entre los precios de mejv-ado y los valores económicos, oa «Jecir, 
si los valores eoonóraicos van a ser superiores o inferiores a los precios ac- 
tuales del mercado. 3in emljarpt), es al¿ o muy distinto poder mo<lJ.r la ma/^iibnd 
de esas diferencias. liJn bodo oaso, el conocimiento cualitativo adquirido 
o Trece una ,"Uia útilísima para centrar la atención en aquellos sootores en quo 
la discrepancia, aunque lio cuaniif iiable, se considera qne surte un imj.)aoto pó- 
tenlo ialmente imporbante en el valc»r del proye(^,to. Asi pues, esto tipo de aná- 
lisis a.^nida a determinar las esferas de incertidurabre que lueni )ian de conside- 
r'irsPí en el análisis de sensibilidad. 

Conviene hacer otra consideración; es la rnlativa a los efectos secunda- 
rios o discrepancias que existen entre los precios de mercado y valores econó- 
micos a uno o más escalones de distancia de los precios de mercado p-ira insumnr; 
o x>roductos directos relacionados con \m proyecto. El análisis do las uisgití- 
jAnciae se ha centrado solamente on las discrexiancicis directos o prHnai'ias que 
pti'^den señalarse. Es mijy posible que el aíiD.lista teufn información sobre cn;;y'a 
bnnn poder juzi,'Tir si existen discrejxuicias en orden descendente o secundarias 
qno ton.-^n que tenerse en cuenta, I or ejemplo, j)odría determina r*se que no 
existen políticas míinifiestas u obres factores que ¿uarden relación dlrecba 
con el precio de los tractores producidos en el jíafs i»ara dar luf:ar a una dis— 
creiiancia entre el i.>recio de mercado local de un tractor o su valor económico 
en función del proyecto. Sin erabar{;:o, es sabido que existe disorei>£incia entre 
el precio del mercado local y el valor económico para el acero utilizado en la 
producción del tractor. Teóricamente hablando, del>e trabarse de fijar el pre- 
cio de cuenta del tractor teniendo en cuenta el precio de cuenta del acero. 
Tlientras en contados caso^^ puede ser posible efectuar tales correcciones, por 
lo general desde un punto de vista práctico no se podrá sef^uir todos los efec- 
tos de cada insujno que entra en la producción del los insvimos utilizados en 
el proyecto. 
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IToiTmalraenteiel analista tendrá que contentarse con tratar las discre- 
pancias obvias directamente relacionadas con los precios de insujnos y produc- 
tos de un proyecto. Naturalmente, si el analista dispone del tiempo y de los 
fondos necesarios para llevar a cabo la determinación de los precios de cuenta 
hasta sus extremos lógicos y tomar en consideración todos loe efectos secun- 
darios , entonces podrá proceder a hacerlo utilizando exactamente los mismos 
conceptos y las mismas técnicas aquí aplicadas para considerar los efectos 
primarios» 

5.(^5 3AS13 FARA LA ELA30RACI0TT DE PRECIOS ACEr^^ABLES DE CUENTA 

El elemento final que hay que tener en cuenta al decidir si se debe 
utilizar el precio de mercado para un insumo o producto o si se debe determinar 
pA precio de cuenta, es el que se refiere a la facilidad con la que puede elabo- 
rarse un precio de cuenta aceptable; En casi todos los análisis de proyectos, 
el analista se encuentra con limitaciones de tiempo y de presupuesto. No tendrá 
tiempo para la determinación de los precios de cuenta de cada insumo o producto 
que interese y para el cual se prevó una discrepancia entre el precio de mercado 
y sn valor ooonómioo. Para nuches insumes o productos oijyo precio de cuenta 
rosulta difícil determinar, habrá que optar entre emplear una estimación aproxí- 
i;i,'í,(1a de un precio de cuenta adecuado (que por lo menos cubra algunas de las dií>- 
oropanoias estimadas entre precio de mercado y valor económico; o emplear el 
ij^ooLo de mercado, aun cuando r>e reconozca que no llofran a ser una medida perfec- 
ta de valor económico. (En este último caso, se reconoce expresamente la discre- 
l-nnoia en el informe de análisis y pueden ensayarse otros valores en el análisis 
'](í Bonsibili^lad; . La oi)Ciói\ entre estas dos alternativas tendrá que hacerse con 
íivvf^r^o a las circunstancias que rodean el análisis (su objetivo; y el criterio 
(inl analista sobre precisamente qué importancia crítica tiene el valor del caso 
concreto en función de la medida elegida para calcular la eficiencia económica. 

Por último, para la mayoría de los proyectos forestales, el analista tro- 
pezará con efectos indirectos (externalidades y efectos de precios no determinados 
por el mercado) para lo cual es difícil, por no decir imposible, elaborar precios 
'le cuenta a eptables (por ejemplo, para valorar la belleza panorámica, el incre- 
mento de autoconfianza, la reducción de las tareas infratas, etc.). En tales ca- 
sos, lo mejor que puede haoer el analista es describir los efectos en tórrainor^ ma- 
teriales y/o cuantitativos y su¿;erir con quó probabilidades repercutirán en los 
resultados del proyecto y cuál será su impacto en la sociedad. 

En los capítulos 7 y S se analizan con más detalle aljamas de las consi- 
deraciones prácticas que influyen en la decisión sobre si intentar o no determinar 
el precio de cuenta de un insumo o producto. 
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Capitulo 6 
UTILIZACIÓN DE LOS PRECIOS DE MERCADO: CONSIDERACIONES GENERALES 

6.1 INTRODUCCIÓN 

Fara la mayoría de los insumos y produotoSf es probable que los precios 
(le mercado se empleen como medidas directas de valor eoon6mico o indirectamente 
para derivar los precios de cuenta (como se analizará en los Capítulos 7 y 8 )• 
Hay al^runas consideraciones ¿[generales que es menester tener en cuenta cuando se 
emplean los precios de mercado como punto de partida para los valores econó- 
micos. 

Los ¡)i*eoios de mercado observados para insumos y productos reflejan la 
situación actual y anterior de la oferta y la demanda. Los valores empleados 
on los análisis de proyectos comprenden el examen de las condiciones futuras de 
la oferta y la demanda, pues para llef;ar a unas estimaciones futuras de valores 
relativas a efectos o a insumos y productos sobre la base de unos precios de 
mercado observados, pueden tenerse que hacer al{i:unos reajustes en los precios 
y tendencias que se han observado en esos precios. Primeramente, se recomienda 
(^ne se realice un análisis económico utilizando las estimaciones de precios o 
valores, descontados los efectos inflacionarios. Esto si{:TiifiQa que habrán de 
hacerse reajustes para dejar fuera los efectos probables de la inflación en los 
niveles futuros de precios. Incluso después de haber eliminado los efectos pre- 
vistos de la inflación ^neral de precios, puede haber variaciones en los pre- 
cios respectivos de al^runos insumos y productos, es decir, cambios en los pre- 
cios de insumos y productos concretos en relación con las variaciones f:enera- 
Inn de precios debidas a la inflación. En tercer lucrar, el proyecto objeto de 
análisis puede por sí mismo ejercer influencia en los precios futuros, y por 
ei)de en los valores económicos. Estas tres consideraciones constituyen el ob- 
jeto del presente capítulo. Son válidas independientemente de que los precios 
de mercado se empleen directa o indirectamente paira derivar medidas de valor 
eoonóraico. 

Se subraya aquí la hipótesis enunciada en la Sección 4» 4 o sea, que todos 
los efectos relacionados con la ubicación se identifican y reconocen expresa- 
mente como efectos independientes del proyecto. Repetimos esto porque alfnmoo 
manuales o fluías sobre análisis de proyectos tratan los efectos de la ubicación 
en la fase de valoración, reajustando los precios del mercado para tener en 
cuenta los efectos de ubicación. Por ejemplo, en lugar de valorar un producto 
de exportación sobre la base de su valor FOB únicamente, los costos de transpor- 
tes desde el proyecto (que se denominan muchas veces "a pie" del proyecto) se 
restan del valor POB del producto, debidamente convertido en moneda local, para 
llegar a lo que se denomina^^precio de la paridad de la exportación" l/. 



l/ Al lector interesado por ese mátodo se le remite a Ward, 197C» 
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Al paso que uno u otro método -el suf:erido en el Capítulo 4 o el arriba 
indicado que comprende reajustes en la fase evaluativa- debe producir el mismo 
resultado si se utilizan debidamente, aquí se si{rue la sufrerencia del Capítulo 4, 
o sea que los efectos de ubicación se consideren separadamente en el ariálisin. 

:.r E3TBU0IO?r DE LOS FRSCIOS M:JTUR03 

Un precio actual o anterior de mercado es un "hecho" • Hopresenta el 
\/nlor a que un bien o servicio se comercia realmente o se comerció en un deter- 
faliiado mercado. Los precios actuales de mercado pueden utilizarse directamente 
l'iiva valorar los insumes y productos que se dan hoy día. Cuando se trata de 
•l'^'.-íirlir sobre la forma de reajustar los precios actuales de suerte que puedan 
utilizarse paní valorar insumes y ]jroductos que se van a dar en al,cun momento 
del ñituroi el analista tiene que considerar dos factores. El primero es la 
¡-¡riaoión p:eneral de precios y el se^^undo comprende las influencins rpie pro- 
bablemente repercutirán en los precios oon'^reios del fu turo , o e)i loa preí^ior, do 
determinados insumoa y protluctos en relación con los precios de oí, roo insumorj y 
i)roduotoa. 

La infl;^,ción se refiere a los aumentos de precios renerale.'^í que re perón t'^-n 
en todoa los artículos y servicios. La inTlacion refleja una h-tj;. oii el v.''lor 
r'vxl del (ii.i)oro. Ademási puede haber variaciones relativa:? de iniolorí inyv>. .''I.;!!- 
)!OM bienes o servir; ios. Ss de j.)reveer que al,Tunos precios varíe]) '5)) Vfdor m.'n o 
menos que el nivel greneral de inflación y, por lo tanto, varíen en rf^l/ifjioh con 
ulroH precios. Al elaborar est iirktciones fnl.urris de valoren a ere'íii'-"» de ouL i iiui,- 
'!i.'n de proyectcii es importante que el anallsira se ha/: car.'.o de Li. dinl iuolo) 
eiili-e inflación /.eneral y variaciones relntivas de precios y e^^'^Luo los reajuí^- 
ters correspondientes para ambos casos en la estimación de valores ri;tnros. 

• '-• ^ Tratamiento de la inflación 

ICl método fteneral recomendado es el de operar con precios rierirLoioiK-ido:^, 
i>"íro teniendo en cuejita las posibles variaciones de precios relativos «¿ue se 
i'rev4n. Asi pues, si se prevó que los precios de todos los insni/ioa y j)rodijotn:} 
del proyecto aumentarán al mismo ritmo (es decir, al ritmo de l.-i inflación /ene- 
rnl^, entonces el analista puede utilizar simplemente los i'recius afitiiale;; ooiao 
medida de los precios futuros (teniendo en cuenta que los precios reales del dinero 
aumentarán a medida que axunenta la inflación f:eneral). 3i se pryvé tpie alriuio:^ 
l-reoios aumentarán o bajarán en relación con otros (es decir, más rápidamente o 
nás lentamente que el índice de inflación ¿;eneral), entonces podrán haberse 
reajustes en esos precios segíin las hipótesis aceptadas respecto del índice y 
sentltJo de las variaciones de precios relativos. El resultado será una estiiki- 
ción de los precios previstos para el futur0| teniendo en cuenta las variaciones 
de precios relativos previstas, pero excluyendo los efectos de la inTlaciún. 

Las ventajas de utilizar estimaciones de precios deflacionados, es decir, 
precios relativos, oonsisten en que a) el analista no tiene que trntar de enti- 
mar la inflación ^neral de precios a lo larf:o de la vida del proyecto, lo cual 
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resulta siempre difícil de averiguar y justificar, b) los resultados pueden 
comprenderse más fácilmente y c) el analista estará en condiciones de demos- 
trar más claramente las hipótesis utilizadas en el análisis por lo que se 
refiere a las variaciones de precios relativos !/• 

Como punto práctioO| debe subrayarse qpie las variaciones de precios 
relativos suelen ser más marcadas en situaciones de inflación elevada, ya 
que los inversionistas buscan medios para prote^rse contra la inflación, 
í or ejemplo, una inflación elevada suele fomentar las inversiones en tierras 
y otros activos reales (jue aumentan en valor a un ritmo superior al de la 
inflación /general o por lo menos Í2:ual. Las cuentas bancarias y al^nmas 
otras inversiones de rendimiento fijo, en cambio, tiene tendencia a no sefuir 
ol ritmo de la inflación, porque el rendimiento fijo resulta menos apreoiable 
en el futuro a medida que aumenta la inflación. Asi pues, los precios rela- 
tivos de la tierra y de algunos otros activos pueden seguir un alza en rela- 
ción con otros precios en períodos de inflación ya que aumenta sn demanda, 

' •'^ ' ^ Estimación de las variaciones de los precios relativos 

ms muy común que algunos^ precios aumenten (o l)ajen) en relación con 
(itros, For ejemplo, en muchos países, el precio de la madera en pie aumenta en 
rolaoión con otros x>recios, es decir, aumenta a un ritmo más rápido que el 
f Mil ice de inflación ^neral de precios. En los casos en que se preven varla- 
(^¡.onefí de preoios relativos, surf la cuestión de cómo el analista debe tra tnr 
(]<} estimar o pronosticar esas variaciones. El pronóstico es un aeotoi- de ofs- 
j)ocializaci6n en sí y de por sí y puede resultar muy oomp]ejo llevarlo a cabo 
n>i la práobica si se quiere hacer bien. Por lo que no se intenta aquí estudiar 
lag técnicas y mótodos en el AEl'F 2/. 

En la mayoría de los casos, el analista que se ooupa de proyectos fores- 
tales no se hallará en situación de utilizar técnicas complejas de pronósticos 
para estimar precios futuros; tendrá que basarse en sencillas técnicas de aproxi- 
mación. 

Si se dispone de datos aceptables sobre precios precedentes, entonces el 
método más senoillo es señalar los precios con respecto al tiempo en un fráfico 
3i es evidente una tendencia, entonces la línea ooyunbural resultante puede ex- 
tenderse hacia el futuro. Puede hacerse esto con un análisis re^-resivo o sim- 
plemente ampliando visualraente la línea de precios reales o históricos en el 
¿ ráf ico hasta el futuro. Cuando se trabaja con datos históricos, existen varias 
formas de salvar las variaciones rjue se dan de un año a otro y reajustarlas 
i>ara tener en cuenta la inflación y llegar así a una estimación coyuntural a 
larg-> plazo que excluya influencias cíclicas y los efectos de la inflación ¿/. 



V 



Para un análisis más detallado sobre el tratamiento de la inflación y 
algunos ejemplos prácticos, véase H. Gregersen, 1975» 

El lector puede ver varias técnicas estudiadas en lUPRO, 1971? y en Chisholm 
1971 f así como en las referencias citadas en esos dos documentos. 
¿/ Váase Chisholm, 0£. oit. Se dispone ahora de algunos calculadores manuales 
que hacen pronósticos sobre la base de varios supuestos dr- relaciones. 



2/ 
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üín este tipo de proyeooián coyuntural| se presume que ale:unas fuerzas 
(íBflemás del propio proyecto) han repercutido en los precios en el pasado. Tal 
VHZ no sea i)0sible individuar o definir esos elementos con precisión, ni 
tampoco como se interrelaolonaui en el mercado. Sin embar£;o, puede observarrse 
nn offjcto conjunto en las variaciones de precios relativos de mercado respecto 
(ifíl !. iemi>o, A fines prácticos, el analista supone que esas fuerzas persisti- 
v:%. '3 1 fil f 11 buró y que la misma tendencia puede proyectarse para el período 
«l*5l proyecto, ^ste tipo sencillo de técnica de proyección se usa casi siempre 
en f^l jJano práctico. 

i ara rjínij^os prodxictos forestales, pnedon ser limitados los datos quo 
Me iunr.'ui sobro precios interiores a lo lar^o del tiempo, ISn efecto, e.^a es 
1h f5i»uncLÓJi habitual en países donde la aportación del sector forestal es 
;k>'1pc:'.i y flonde no están muy adelantados los servicios estadísticos. En eso ' 
'í?r!f»g, el analista puede hacer poco más que tratar de recabar opiniones do ,'fínto 
fjnno-^odora y ver las tendencias de los precios relativos en otros paíseí:! y 
■ulapharlas a sus necesidades. Pueden introducirse en el análisis le sensihili- 
lad «Je los resultados del proyecto otras posibles hipótesis de proníos. 

3n otros casos, existen datos oxBctos que abarcan períodos amplios, y 
r.fí ])<^rciben fácilmente tendencias claras. Eso puede suceder, por ejemplo, 
^'or lo que respecta a salarios, o a alf^unos otros bienes comerciados interna- 
'íionalmente, en que pueden obtenerse datos de organismos internacionales o de 
lot{; servicios estadísticos de los países exportadores/importadores l/. 
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Resultan relativamente fáciles de imaf:inar, sin necesidad de disponer 
lo. muchos datos, al^'imas aproximaciones sobre los movimientos futuros de precios, 
lor ejemplo, si se afretan rápideunente los montes de una determinada región, y 
la densidad derao^^ráfica y la evolución de la actividad económica ¿;,-eneral demues- 
tran una tendencia clara a aumentar, el .-malista tiene sobradas razones pora 
l'rever una creciente escasez de productos forestales y de aumentos de los i)re- 
r:io3 si SO presume que esa tendencia va a persistir. Así pues, puede elerir 
íil/Tuna tasa razonable de aumento en los precios y comprobar otras en el análisis 
de sensibilidad.. 

Del lado de los insuraos, suelen existir datos sobre precios de artículos 
importados (en los ref^istros de aduanas del país del proyecto o del país importa- 
'lor vecino o en los re^ristros de los importadores). Pueden derivarse tendencias 
de precios de esos datos y proyectarse para el futuro. 

"•2,3 SI efecto de "^an proyecto" 

Gomo es natural, un nuevo proyecto que se está analizando no ha influido 
en la forma en cfue han variado los precios anteriormente en relación con otros 
jirecios o en el índice de inflación /general de precios. Pero el proyecto que se 
propone puede ser lo bastante greuide en relación con los mercados de insumes o 
productos como para poder influir en los precios en el futuro. Asi por ejemplo, 

l/ VSanse Naciones Unidas y FAO 1977« 
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la produooi6n de un proyecto de pasta y papel puede aumentar considerablemente 
la oferta y determinar la reducción de los precios futurost O bien, la nece- 
sidad que tiene un proyecto de determinados insumes puede ser lo bastante fuer- 
te como para alzar el precio de esos insumos. Caso de disponerse de informa- 
ción en que basar una estimación de cómo el proyecto repercutirá probablemente 
en los precios futuros, habrá de tenerse en cuenta. Tal vez sólo se pueda se- 
ñalar el sentido de la influencia prevista. Arní cuando no se pueda estimar 
la magnitud del efecto, el analista debe no obstante incluir información sobre 
el sentido previsto de la variación, de forma que puedan comprobarse cuantita- 
tivamente en el análisis de sensibilidad los diversos precios potenciales. 

El hraharaiento de las influencias de un proyecto sobre los precios fu- 
turos de insiimos o productos -o lo que se suele denominar el efecto de "fran 
proyecto**- puede también considerarse como una forma de determinacióii de los 
pr^íoios de cuenta. Poco importa que esos reajustes se traten en el epí^':rafe 
(le 'Ma determinación de precios de cuenta" o en el "empleo de precios de merca- 
do", siempre que se consideren en la medida de lo posible. 
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Capítulo 7 
DETERMINACIOlí DE LOS PRECIOS DE CUHOTA DE LOS PRODUCTOS 



7.1 INTRODUCCIÓN 

En este capítulo se trata de xm método de determinación de los precios 
(le cuenta do los productos para un análisis económico cuando los precios exis* 
t entes ^ el mercado no se consideran medidas directas de valor económico» 

Gomo se indica en la Pi^pira J»!^ so^^ cinco las catefiorías principales 
(le productos do un proyecto que pueden distinguirse a efectos de evaluación. 
;Jon; 

- bienes o servicios de consumo que se a^^ref^an a la oferta total inter- 
na disponible; 

- bienes o servicios de producción o intermedios que se a,«^,Tefnan a la 
oferta botal interna disponible; 

~ productos que sustituyen a la oferta interna existente; 

- exx'ortaoiones; 

- sustitutos de importaciones» 

m posible efecto en todos los casos es un aumento en los bienes y 
servicios de que se dispone para el consumo interno final. Sin embar^^o, los 
':i(?it ocios idóneos para la determinación de los precios de cuenta de esos aumen- 
tos dependen de la oatecpria de productos de que se trate y de la índole de 
las conexiones entre el producto inmediato directo del proyecto y el aumento 
en la disponibilidad de bienes y/o servicios de consumo interno. En el caso 
de la dos primeras catef^orías, la medida pertinente de valor es la d.a.p. por 
g1 producto del proyecto. Para la tercera catefioríaf la medida pertinente do 
valor se basa en el costo de oportiuiidad de los recursos liberados. Las dos 
últimas catef^orías de productos comprenden la obtención o ahorro de divisas. 
Así pues, la medida correspondiente de beneficios se basa en lo que se puede 
oomprar con las divisas adquiridas o ahorradas para los consumidores internon, 
^.o'lo ello expresado en precios lo(3aleS| es decir, en la d.a.p. i)Ov bienes impor- 
tados en precios del lugar. En el resto de este capítulo se analizan los mé- 
todos idóneos para derivar esas medidlas de valor. 

7.2 31E1JE3 Y SERVICIOS DE COUSimO QTJE AUMENTAN LA OT^^IÍTA TOTAL IITTEinA 

Esta cate{^oría de productos se considera con frecuencia el tipo más di- 
fícil de valorar en un análisis económico cuando se descarta el precio del mer- 
cado local como medida de valor. Por fortuna, la mayoría de los productos de 
los proyectos forestales no son bienes de consumo final que se a^^regan a la 
oferta total. Si lo son, entonces resulta frecuentemente que sus precios actua- 
les de mercado ofrecen una aproximación razonable de su valor económico o d.a.i). 
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Ui G>coepoi6n principal es un bien o servicio con precio de mercado para el qi'G 
ne lia fijado un precio tope (véase infra )> Serfn se indica en el Capítulo 5, 
OH los casos en que se ha establecido un precio mínimo que crea una discrepan- 
f5ia entre precio de mercado y la d.a.p. | no es probable que se proponrja un pro- 
yersto para annentar la oferta total. 3Í,niese esto de que im precio mínimo o^oc- 
hívo vil uni.lo a una oferta excesiva, de suerte que probablemente no so propon- 
f'.i'í^. un pro.yooto que simplemente vaya a aumentar esa oforbci oxcesiva, 

Tja modida adecuada del valor para esta primera oatef,^ría de prodiioton 
o'.i l.'¡. d.a.p. del consumidor por el producto aumentado. Si se considera que 
('^ ireoio actual «Jel mercado es insuficiente como medida de la d.a.p., enton- 
'íorj ol ancnTi.í^t.'i tiene que tratar de estimar un plan aproximado <Uí d.a.p i>ara 
rl j..ro'iunf;o. ].;» forma usual es realizar tuia encuesta entre los ¡)resuntos oon- 

OonvloíVí tenor i.i'os'^nto dos T»uiito3 ros^^eoto a las oiicuentas de conHumi- 
'U'Tos. Irimero, on muchos casos, y sobro tooo en situfu;ionerj or que ol pro- 
-^ otci inf lii./o fin personas al marf on de la economía de morcado, los virtualo.s 
'"'.rjiiriidores muchas veces no comprenderán Ion ^/n^lores monotarion lo sufioieiito- 
nio)i?.e Mon '^.o'iio para dar una medida monetaria exacta do au d.a.p. por el ])ro- 
•iucto jiotorjoial, e3i>ecialmente si se tiene en cuenta que lo, d.a.p. exprenadn 
);. d<5 rcTlpjrj' una capacidad notable de pa/,o. ihi otro!3 tórminos, si luia farní- 
]iíi do la «íol'iot iviUul {;!:ana ujios in^'resos monoinrion du ji' dolaron por aro ;; 
'■Ico quo "0.^5 t;t dispuesta a pa¿;íLr" '^0 dolaros al aPio por, di,7U7]on lefia, se tiv/.ta 
''-^ \}'] rof5ulL'!.do qu(3 no tiene imj'ortancici i>ara \in an/ílÍGÍrj de efloionoia ofonói il^v^ 

V>i rv»,',T'ido lu/Tí^ri la oxpejM encía indica que las enoiiorstan de d.a.p. 1 í'o- 
•'mívíu a vo"íoí; valoi'os í!íes¿:adüs, incluso para 'jonsimiidores donlro do la eorjijomí?^ 
i'-' i'iercado. i or ejemplo, aun cuando luia ramilla pudiera i>ermitirí:::o porffíot,-t- 
i«on!.o pa.fTir lo que dice q^ie está dispuesta a ixu.ar, tal veí^. no lo )ia/a realmente 
ni resulta disponible ese bien. Por el mismo estilo, las pref-^uit.MS relatl-'/riíj 
■■'. o^imo iriuclia ..ente consumirá 'a un deterini)ipdo ¡irocio si so dispusiera dol p'o- 
^')'5to, tarív^ ja a veoos estimaciones ouaiititati vas que son (lirei'o)itor; do lan onu- 
' ' l.i,do3 que 1.-^ "tinte está dispuostn realmente a comx>rar a ose d<--^ terminad (> prooio, 
;. In oMlxir/.t'), n pesar do estas deficiencias i^otenciales, dichas oacuosl.as ¡mo- 
d^^n fíor el único y, por lo tanto, el mejor modo de ten^r al^^unn. ido;i de la d.a.j;. 
lo(í,il. 1 or lo banto, pueden constituir vú\ instnunento valioso. 

l'ín fílpmos casos, un producto de \m proyecto forestal aumentará la ofer- 
ta totítl de lui ;Tupo de bienes que tienen el mismo uso final (orj decir, corros- 
¿''>ndon al mismo objetivo de consumo). Los propios bienes pueden sor dirorcntes, 
pero el uso es idéntico; por consiíniiente, deben considerarse conjuntamente. 
1 or ejemplo la lefia y el carbfin pueden utilizarse en forma intercambiable como 
combustible por los campesinos del lu£;ur. Un proyecto de producción de lefiíi. 
puede aumentar la oferta total de combustible disponible. Con ella, los cajupe- 
sinos pueden sustituir el carb6n, pero el carbón que queda así libre pasará a su 
V0 55 a incrementar la oferta de que disponen los usuarios urlmnos e industriales 
de combustiblet . Si no existe un precio de morcado establecido i^ara la lefia cpie 
r3oa aco])table como medida de valor económico para la producción adicional del 
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proyecto, entonces el precio de mercado del carb6n puede ofrecer una medida 
aceptable do valor cuando se convierta debidamente a alguna medida común de 
valor de combustible/onercía (por ejeraplO| valor calorífico). Tal sería el 
caí3o si el precio del mercado refleja suficientemente la d.a.p. por carbón. 

]^ ente caso, miB, primera reacción pudiera ser el valorar la lefia como 
I^rodi3ol;o sustituhivo del carbón, i'ln efecto, al sustituir los campesinos 
ol oai^bón por leña, el carbón será utilizado en otras partes, es decir, se 
ii'! anjiienhado la oferta total de "combustible" disponible. Tomemos pues que la 
iioiHda apropiada de valor es la d.a.p. por el combustible adicional de que in- 
■livnr.y,am<^nho viene a disponer la sociedad £,racias al proyecto. 'i>i la Sección 
7#'! no nal i zara esta distinción con más detalle. Lo que interesa dejar bien 
nontrvlo aquí es que la d.a.p. .so basa en el valor de em])leo o consumo y puede 
li-ihor virios ¡¡roducV.os aparentemente «Uversos que tienen el mismo 7T.\lor de neo. 
•\ ri.ijorj de an«1,li.sis económico, 30 oonsidern-n juntamente cuando no deCine la 
"M^f!i*l.:i difjionible" y cuando se determina si el j^roducbo de un proyecto auinen- 
' l.'i oferln o cántenle o la sus I. i tuyo. 

''>! el O'Xoo de \m proyecho que aiunenf^arCa la oferta total de un bien o 
.^orvLoio de consumo ixxra el que existe un precio tope, puede tropezarse con u- 
•i.' l;í ! T '/)i.óii '^'^ demanda exceden tari a, es decir, al precio náximo ít/Juisible vi- 

• ^'i'^ <]n ']\Qv-vvl0f Ion consumidores quieren comprar más de lo que los proveedripor: 
'^::! o» M LKinioütn:! n vender. Conforme se indica en el Cai'ítulo 5f esta silua- 
<^/\ir) (nji pro'úo tox)e efectivo) se evidenoiri^ entre otras cosas, por la existen- 
í;>,'i i1f3 fjol-'is, ios mercados ne^T^os, etc. 'Jl ijrecio de mercado nct-'.ro puede ofre- 
nnr nn ItmU.o máximo sobre la d.a.p, real por el bien, pero no debe utilizarf3e 

ííDoralmento nn lu;Tir de la d.a.p», sobre todo si el mercado ne{ ro es Hastanbo 
])o^níe'ío en rolacióu con el mercado total; antes bien, podría utilizarse a,l,';Tlrj 
"í'Jor comiirondido entre el precio intervenido (el precio tope; y el precio de 
increado negro. T^ mejor solución en este caso es probablemente ensayar una se- 
rle do hipótesis de valor en el análisis de sensibilidad. 3i el proyecto pro- 
dufío mía medida aceptable de rentabilidad económica aplicando el precio ínter- 
ve>n.do, entonces ya no hay tanta necesidad de considerar precios más altos 
(como ni precio de mercado ne^To) .ya que estos simiilemente servirían a hacer al 
proyecto aim más rentable (o a aumentar el cxaáo de eficiencia económica). 

Para terminar conviene comentar la su¿:erencia que a veces se hace de 
(pie los jirecios del mercado mundial pueden utilizarse como medidas custituti- 
vnrx de valor económico para esta cateí;oría de productos. Sobre la base del sis- 
tema do valoración adoptado en la íUíHT, si por motivos de política u otras ra- 
r.njios no puede importarse o no se importaría, a falta del proyecto, un bien o 
sorvioio cu,yo precio está determinado en el mercado mundial, entonces su precio 
de mercado mundial (valor GIF) no debería utilizarse como medida de su valor. 
T>e i,^al modo, si pudiera haberse exportado un producto, pero se produce por 
el proyecto para consumo interno, entonces el precio de exportación no deberío. 
utilizarse como base de valor para la d.a.p» local. En óste último caso, puede 
afirmarse que las autoridades que decidieran que el bien se consume internamente 
en lu,'-:ar de exportarse han de considerar que el valor de consumo local es por 
lo menos tan ¿Tande para el país como su valor de exportación. Así pues, el va- 
lor de exportación sirve de estimación del valor mínimo del producto desde el 
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pimto de vista de las autoridades. Sin embarco, la d.a.p. real por parte de 
los consumidores locales puede ser miiy distinta de la interpretación que las 
autoridades dan al valor mínimo del producto y es ésta d.a.p# local la que 
interesa. 

7.3 3IETI33 IIlTI3m>níDI0S QTO ATJICTTTAIT U Ol^IíTA TOTAL lOTERirA 

Muchos productos de proyectos forestales entran en esta oal;eí'X)ría«, 
Jf\ morUda adecuada de valor debiera l^asarse en la aportación respectiva del 
j)roducto de lui proyecto al valor de los bienes o servicios de consumo final 
(¡no ae producirán con el producLo dol proyecto, cuando ese valor 30 mida en 
Pi.uiclón de la d.a.p. del consumidor por esos bienes o servicios finales. Tor 
ojenplo, la madera producida por un ijroyeoto debe valorarse sobro la Imse de 
nii contribución al valor de los bienes do consumo final -vivienda, ol^c- quo 
no producirán con la madera, lün la practica, es extraordinariaxnonte difícil 
.7 enrxirroBO elaborar esa medida de valor, dificultad ósta rjue ha dado lu¿,xir 
n. la prt^ctica común de valorar esos productos del proyecto sobre la bañe do 
la d.a.p. de los productores o de los transformadores por ellos, domle los 
transformadores son los que recOj^^erán el producto del proyecto y lo transfor- 
marán en produchos finales de consumo. 

oi e::isto van mercado local para esos bienes intermedios y óste os lo 
suficientemente competitivo para liacer que el precio sea un reflejo aceptable 
de la d.a.p. por el producto, entonces no hay problemas para la determiriaoi<^n 
'le los precios de cuenta. Sin emliarf^o, si hay precios iiitervenidos on rela- 
ción con el morcado o si existen jiruebas de iva poder monopsónioo por parte de 
los que compran el producto o de un i>oder monopolista por parte do los vende- 
floT'O!^ de los productos finales que se fabricarán con el producto del proyeoho, 
erihonoes sur^^n problemas, pues el precio del mercado no puede se/n.iir3e tornan- 
do como medida aceptable de Valor económico. 

De modo análof^o, en otros casos no h;í.brá un mercado estable 'julo para 
ol ¡>rüducto del proyecto (es decir, las actividades de elaboración final que 
omplearán el producto del proyecto no han sido establecidas todavía^. Así 
pues, no habrá un precio establecido de mercado. El mejor mótodo en estos 
casos es evaluar el proyecto propuesto como parte de un proyecto inho{,rado 
mayor que incluiría todo, hasta lle^íar a la producción final de los bienes de 
consumo.. Por ejemplo, si se definiera el proyecto inicial como un proyecto 
para producir madera de pasta para una determinada fábrica de pasta y papel, 
y no hubiera otro mercado para esa madera, entonces la producción do esta po- 
dría oonsidorarse como un insumo intermedio (costo) en xm proyecto r^neral 
(proyecto de madera para pasta de pulpa y papel) y la madera para ptista podría 
valorarse como insumo sobre la base de los costos de oportunidad que median 
para producirla (vóase Capítulo 8), . 

Bl analista pudiera también tratar de estudiar la d.a.p. de las fábri- 
cas transformadoras por el producto del proyecto. Estas "encuestas están pre- 
ñadas de diversas dificultades análo^^s a las ya mencionadas cuanrlu se habló 
de las encuestas hechas a consumidores. Loa problemas se dificultan aún más 
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Bi p1 producto í^el proyecto no Be vende competitivamente, pues lo8 transferí 
martoree o productores de los bleíies finaleB, probablemente no darán a conocer 
sn verdadera d.a.p. si se dan cuenta que ellos van a ser los iSnicos comprado- 
rfíR del producto. Con todo, en esas circunstancias, este tipo de encuepta, 
unida a un criterio ponderado por parte del analista, puede ofrecer la mejor 
información posible. 

Otro método comunmente empleado en los análisis financieros de los pro- 
vontoR forestales consiste en calcular un "valor exceden tari o" para el producto 
intermedio y lue/rc asilar ese valor al proyecto que produce ese producto in- 
hormodio. Picho valor excedentario se deriva estimando el precio del producto 
fin?)1 y lue¿;o restando todo los costos que no sean el valor del producto del 
nroyooto (qup será un insumo en la producción del producto final). La canti- 
dad míe anedr» dpspu^s de esas suptra.ccionos se divide entonces entre beneficio 
V p1 valor ercerlentario que ha de atribuirse al producto del proyecto, Este 
•nntrvV) pupde ofprcer una cierta aproximación de lo que el fabricante del pro- 
diint.o final puede permitirse pa^r por el producto del pTícyr^cto y, no obstante 
toriPr un rendimiento o beneficio aceptable. (Al calcular el valor excedentario, 
>in. fip tenerse en cuenta un elemento de beneficio, que suele ser i/tual al índice 
n.^tnal de rendimiento en tipos análo.f^os de inversiones). A falta de otros 
iriorUof? para obtener valores aproximados, y si no es posible conjugar el proyec- 
to })ropuegt;o non las ulteriores fases de elaboración de suerte que se trate en 
nní\]m)to la operación Inte/rrada totalf entonoes el método del valor excedenta-- 
fio pnode proporcionar por lo menos una cierta estimación de. magnitud del valor. 

Hay que insistir en que la operación de calcular un valor excedentario 
j'unde <3er sumamente difícil y tediosa y también estar piafada de posibles 
^MTDres, si no se dispone de suficiente información sobre el valor económico 
fi^íl jfToducto final y de todos los costos intermedios hasta llepar, descendiendo , 
;« I ipoduot.o intermedio propuesto del proyecto que se analiza. Por ejemplo, 
•^m fíl proyecto de plantación de madera para pasta arriba mencionado haría 
f; J hn hacer ima estimación del valor de la producción final de papel, estima- 
ciones de todos Tos costos (jvlq entran en producirlo y una estimación del bene- 
^i'iio normal que cabria prever. Si no existe producción de papel en el país, 
Pintonees esas estimaciones sólo pueden derivarse a través de un análisis eco- 
nórnloü completo del proyecto de pasta y papel que se propone, en cuyo caso po- 
ilr'a hacerse una evaluación del proyecto de pasta y papel y del proyecto de 
ílnntaoión como un todo integrado. 

Y./] i'íODUUn^O SU3TITUTIV0 DS U A'JTUAL Ol^^RTA IMTBHNA 

I2n este caso, la oferta total disponible sip:ue siendo la misma. El 
{rorreóte vendría a sustituir otra fuente interna de oferta, que, cuando se re- 
luzca, liberaría recursos para otros usos (producción de otros bienes y servi— 
cioa). La d.a.p. .de los consumidores por estos otros bienes y servicios, (que 
no se hubieran producido de no ser por el proyecto) es la que se emplea como 
medida del valor que tiene el proyecto para la sociedad. 

liste método es muy distinto del utilizado para un producto que aiunenta 
la oferta. I'Jn un proyecto que aumenta la oferta total, la d.a.p. por el pro- 
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«iucto adioional del propio proyecto es lo que interesa^ En un proyecto que 
eribraña \m& sustituoióni la ooroparación pertinente es la que se haoe entre 
los costos de oportunidad de las otras posibles fuentes del mismo producto, 
^ra que con el proyecto o sin él la cantidad total del bien o servicio sería 
la mjsma» 

Hlti alnwics oasoS| puede resultar una operación difícil sepnr las corres- 
pondientes repercusiones sustitutivas de un proyecto. Supon^^Bmcs, por ejemplo, 
un caso en que un producto de im proyecto para lefia va a sustituir en parte 
los combustibles no comerciales, como el estiSrcol animal y residuos ap;r{cola3 
que se útil izar Can como combustible do no existir el proyecto. Supouf^mos 
además que, si se dejarsin esos otros elementos combustibles en la tierra, estos 
anmontarían el valor de los cultivos ap:rícolas debido a sus propiedades como 
roooiistituyenho de los suelos y fertilizantes. En este caso, el valor neto H'-íI 
anm^nto de la producción aerícola o el valor de las pérdidas aerícolas evita- 
lan (es deolr, "oon" y ••sin", dejando el estiércol y los residuos en la tierra; 
i'Odría servir de medida de los benePioios del proyecto. Ija madera ¡vira com- 
bustible se considera un sucedáneo indirecto de los fertilizantes y reconstitu- 
''finí es de suelo, y su valor está determinado por el valor de esos reoursos que 
i^e liberan y de que ahora se dispone para la producción arrtcola. 

la utiliza este valor como medida de la d.a.p. en el mentido de que 
ne supone que los agricultores querrían par^^r a los recolectores de oombust L- 
hlo una oantiílad hasta el valor de la pérdida de cultivo evitada, pon/amos por 
on^io ^^0 dólarea/hectárea, si los recolectores dejasen el estiércol y Iof? re- 
ai JuoR a/ rícelas en los terrenos. A su vez, si a estos recolectores se leR 
diera esa cantidad de dinero, desearían parar hasta sea cantidad X'^ra compr-n' 
lefín, con el misino valor calorífico que el estiércol y los residuos al")andonadofi 
Bobr*í el terreno. Tanto los agricultores como los recolectores so hallarfan 
cu nwri situación económica tan buena como la anterior. Ahora bien, loa conüu- 
rni dores de ])roductos a¿^rícolas se hallarían con 20 dólares más, suponiendo qu^? 
cgle valor d*í las pérdidas af:rícola3 evitadas se base en la d.a.p. de los <íon- 
nurnidores por el cultivo. í'or lo tanto, ése es el beneficio ol)tenid(). i:]l Qjf)rn- 
i'lo que se da en el cuadro 7«1 ilustra este método. 

f ara dar otro ejemplo común, supon^^mos que se propone un proyecto pam, 
í3.stahlecer jdantac iones de madera para lera con deoi;ino a una '-olcícMvi. la<i 
locpj, yi producto sustituirá a la lefia que actualmente i^ecolec!.;in los mlern- 
bi'os ^e esa comujilda<l de los bosques naturales en las colinas circundantes. 

üJn el momento actual (sin el proyecto) las familias oampeBinas tienen 
qup rastar tiempo reuniendo leña en los bosques naturales que se hallan a unu. 
cierta distancia de sus hogares. 3i existe otro trabajo productivo en que puedan 
íMiiplearse esas familias, entonces éstas tienen que reniuiciar a los inf;Tesos que 
les provendrían de esos trabajos para poder juntar lefía, y la sociedad renuricia 
al valor que los recolectores de lefia podrían haber producido trabajando en 
otro empleo. 'iJste in/^reao a que se ha renunciado (o los beneficios a (jue ha re- 
nunciado la sociedad) sirve de estimación del valor de la leña, lor ejemplo, 
supongamos que ima determinada familia emplea dos días por semana para juntar 
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suG necesidades semanales de leña de 20 kilogramos y que los miembros de esas 
familias dedicadas a esa labor habrían producido un total de 2 d6lares en otro 
trabajo posible (produciendo alimentos para el consumo doméstico o trabajando 
con alnma otra persona) si no hubieran tenido que juntar esa lefia, Estos 2 
(l6larQ3 a los que renuncian darían una estimación de su d«a.p. por la leña, o 
del valor que para la sociedad tienen los recursos ahorrados. 



qim: 



Para aplicar este criterio, el analista ha de aceptar las hipótesis de 

- el valor que para el recolector tiene la leña adicional (por encima 
de los 20 kf: en el caso del ejemplo) no vale el in/^reso adicional a 
que tendría que renunciar saliendo al monte a juntar más leña. En 
otros términos, el valor de una unidad más de leña para él es justa- 
mente ifrual al valor del inpreso a que tendría que renunciar para 
reuniría. Si fuera mayor, entonces saldría y juntaría más leña (y 
renunciaría a ese infq^eso;. Si fuera menor, entonces renunciaría a 
esa unidad adicional de leña y trabajaría más; 



Cuadro 7,1 

OTfí^'JJlT'JTOTT DEL l'FCSOIO DE GIMTTA DS LA LERA DEL PROTECTO QITE SUSTITirrE A LOS 

IIESIDÜOS A0RIG0LA3 l/ 

Ihhos básicos: 



- Residuos aerícolas eliminados por ha/año (a) 

- Aumento de valor del cultivo de maíz por 
ha /a si los residuos se dejan en los campos 

- Valor calorífico de 2 toneladas de residuos 
aerícolas 

- Valor calorífico de 1 m-^ de leña del proyecto 
Cálculo del precio de cuenta de la leña 

- Valor calorífico de 1 m^ de leña del proyecto 



Aumento de valor del cultivo de maíz debido 
a 1 tonelada de residuos afirícolas 

Valor de 1 m de leña 



2 toneladas 

20 dólares 

376 OOü kilo- 
calorías (kcal) 

186 000 kcal 



valor calorífico de 
1 ton. de residuos 
agrícolas 

20 dólares 10^ 

2 
10 dólares 



l/ l^jemplo hipotético. 



102 



- el valor de oada unidad de leña oonsumida es idéntioo para el reco«- 
lector* ISs máS| esta hipjtesls vale para todos los métodos de evu- 
iTiaoiSn sugieridoe. Mientras las primeras unidades oonsumidas ten- 
drán probablemente un valor mayor que la última, no existe por lo 
freneral una forma práctica de tener esto en cuenta cuantitativa- 
mente. Asíp pues, se parte del supuesto de que todas las unidades 
tendrán un valor i^ual y que éste será i£:ual al valor estimado de la 
última imidad, 31 resultado en la mayoría de los casos es una ten- 
dencia a infravalorar el valor real del producto total (o d.a.p.por 
ese producto), (Ssta cuestión -^ la confirmación de que es casi impo- 
sible abordarla en los problemas de evaluación práctica- se analiza 
ampliamente en la bibliografía bajo el epígrafe de "Excedente del 
consumidor ) l/# 

Para dar otro ejemplo, suponíamos que los miembros de una familia que se 
(lotlioan a la recolección fíe lef^a no tienen otros posibles empleos producti- 
vos; de su tiemjio. ¿ Significa esto que la leña de la plantación que se propo- 
ne ihúvx valorarse en cero dólares? oiempre que haya leña disponible para que 
lr.,s familias puedan reimirla en otras partes, entonces una medida adecuada del 
\,rdor del prorlucbo de la plantación podría acercarse a cero dólares desde un 
i)nnto .le vista ríe eficiencia económica 2/* Probablemente no sería cero ya que 
la recolección de lona podría suponer una incesta alimentaria superior que la 
(H)inpleta ociocidad, es decir, 3 oís recolectores de lena han de tener una in^es- 
l.lón de caloría superior para poder realizar físicamente la ardua tarea de 
reuniría leña.oi la familia desea efectuar ese "costo" adicional, enlonces ol 
\;.'ilor de la lona es por lo menos ipial a ose costo, es decir, será superior a 
ccíro. De ifinl modo, pueden existir costos sanitarios y de fati£;a. Sin erabar- 
(':o, son difíciles de medir y valorar, normalmente, se describen sólo cuali- 
tt%! i'/amente en los inforraes de los proyectos. 



l/ Véase Degartaraento Estadounidense de Agricultura, Servicio de Investigacio- 
nes Económicas, octubre de 1977» Se afirma, por ejemplo, que "el desconten- 
to entre los economistas por la inutilidad del excedente del consumidor lia 
llevado a la condena directa por Samuelson. .. quien observa: "La cuestión 
es de interés histórico y doctrinal, con limitada /jiarra como rompecabezas 
puramente matemático (pá^.ll7)t 

2j^ Se insiste en que la eficiencia no es el único punto de interés en el aná- 
lisis económico. El proyecto puede tener valor en cuanto reduce ima faena 
inj'TTata y fatif^ a la c^nte (es decir, reduce "costos"), cosa que en el 
♦Japítulo 2 se ha considerado objetivo le/^ítimo de un proyecto. 
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Aun cuando el valor de los otros posibles empleos y del tiempo de los 
recolectores de lefia sea cero, puede haber alf^unos beneficios que vayan aso- 
ciados con un proyecto para lefia que permite que la ve£;etaci6n natiu^al si^^a 
f^n zonas que deberían ser proteja das para impedir la erosi6n u ofrecer habitat 
a la fauna silvestre (alimentos). En la medida en que esos beneficios 
l)uedan cuantificarse y valorarse, deberán incluirse. Si no pueden valorarse, 
'leberán por lo menos tratarse expresamente en términos cualitativos o f Csicofs 
cuantitativos en el documento de análisis. 

íor último, puede resultar que, mientras la familia del lu/;.ar pueden 
salir corrientemente al monte a juntar leña, la escasez de Ista vaya en alimen- 
to (i)or ejemplo, como lo indica la cantidad cada vez mayor de tiempo que hace 
falta para recolectarla). Si ese es el caso, entonces el analista tiene que 
prever esta situación nueva en su análisis (aplicando la noción "con" y "sin"). 
Si hay probabilidades de que las familias van a tener unos costos crecientes 
(le oportunidad con el transcurso del tiempo, entonces el analista puede va- 
lorar el producto futviro del proyecto sobre esa base. Por ejemplo, el <Jía «le 
recolección de lefia por semana, que ahora hace falta, tal vez no acarree ningún 
conf-o fie oportimidad, pero si se prevó que el tiempo necesario auwientará a 
tres días, entonces la producción alimentaria domestica de la familia puede 
siifrir y esto x>udiera constituir una base para asi,f,nar un beneficio positivo 
a un proyecto de plantaciones para leña que evitase esas pérdidas de producción 
alimentaria de los hofares. 

Muchos proyectos pueden eritrañar tanto la susbitución de la oferta total 
ñe consumo como aumentos de la misma, l'or ejemj^lo, puede verificarse lui aumen- 
to en el consumo de combustible debido a que un proyecto para leña lo propor- 
ciona a un costo financiero inferior para el consumidor que el precio del com- 
hnshlble actual (el combustible al que sustituirá la leña). Hln este caso, h¿in 
<hi repararse los dos elementos: la parte de sustitución y el aumento en la oTer- 
ta total -y cada uno de esos elementos ha de valorarse debidamente con arrerlo 
a las pautas arriba trazadas. 3upon¿'amos en un caso en que la leña sustituya 
al carbón que, sin el proyecto de plantación para leña se consume un millón de 
oalorías al día empleando ahora carbón y que con el proyecto, debido a un precio 
financiero menor fijaí3o para la leña de la plantación, el consumo aiunenta a 
1,2 millones de calorías por día. La sustitución de ese millón de calorías por 
lora podría valorarse sobre la base del costo de oportunidad para la protlucclón 
dr>l carbón sustituido por la leña. Sin embargo, el consumo adicional (200 000 ca- 
lorías por día debería valorarse sobre la base de la d.a.p. del consumidor por 
el' consumo adicional, se¿^ se analiza en la Sección 7»2 ya que viene a su- 
m-irse a la oferte: total y no sustituye al carbón nacior^l. Se consume solamente 
porque el precio financiero es inferior al de la leña. Tambión es probable que 
la d.a.p. por ella (su valor económico) sea inferior. 

Veamos ohro ejemplo» supongamos un proyecto concebido jjara mejorar una 
carretera forestal de suerte que puedan reducirse los costos de acarreo/trsins- 
porte de las trozas entregadas a las factorías. Parte de loo beneficios pueden 
medirse en función de los costos ahorrados por el volumen de madera que normal- 
mente se transportaría por carretera. Sn otras jmlabras, como en el proyecto 
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(le sustitución típioa, la nueva carretera libera recursos que se hubieran uti- 
lizado en transportar la madera y que ahora pueden utilizarse en otras aot i vi- 
llajes (produooi6n de otros bienes y servicios). Esta parte de los beneficios 
se valora convenientemente sobre la base del costo de oportunidad de los recur- 
í?03 liljerados. Sin embarco, cabe también la posibilidad de que la carretera 
mejorada dé lujf^ar a una expansi6n de la producción de madera. He aquí la se- 
ouoncla l6f;ioa, Al reducirse los costos de transporte, bajarán también los 
oor;t>on bótales de producción. Los produobores de artículos madereros, si achilan 
on un mercado al^o competitivo, tenderán a reducir los precios a medida qiie ba- 
jan gus costos. Al ser menor los precios, los consumidores desearán comprar 
líiás. Por lo tanto, el proyecto ha determinado también una expansión del oon- 
suino de los productos que se fabrican. El aumento neto en el valor ilel con- 
sumo ampliado (es dcicir, deducidos los costos complementarios ) puede atribuir- 
Mp p\ proyecto como beneficio. Como esta ixirte del producto aumenta la oferta 
t^'tal, ha de valorarse se,*^ se sufiere en la oeoclén T^2 . o 7*3 i «lopen<l.,l^n- 
•ío le que la oferta ampliada lleve conaifo im bien directo de oonmurio o im bien 
Intermedio de produce i 6n. 

Resumiendo, para una catefX)ría de produooién que va a sustüuir -i otra 
oPertn nacional fiel mismo producto o a otro ¿iroduoto con el ' lomo vnlor utili- 
tario, la medida apropiada de valor fie los l^enef icios debidos al j-roreoto es 
fíl fíosto de oi)ortiündad de los recursos liherailos, o el valor de lo (pie esoj 
reouríiüs ¡^roduoiria si quedaran librea. 3l los recursos llberailor^ nr> tienen 
ütrn empleo, entonces el valor de In producción del proyecto fsern v-ro o 0:\n:i 
'^nro» Un cambio, si los recursos liberados so eniplean de ordinario tol;alíM<^íit«» 
e>j la economía, y se oornercian en un iiiercíi.do lin-r;' .inte oc)iii])eti t i vc>, ^-^n lonco.? lr>-; 
|.reol(ís de los recursos liberados ofrecen ima aproximación suriciente del vnlcu' 
d<^^l jroduoto del proyecto. línfcre medio habrá casos en que alnAi^o» '-'^-i ios re- 
vT^joT liberados tenth^án empleos altei^nat.ivos y otros no. La mis'.v'n del ann- 
li3!.a orj individuar los diversos insumes liberíidos y determinar In'>/(> ¡junotroj ¿o- 
ni')lo.i /alores de uso o sus costos de oportiuiidad, 1 or último, si «^1 pro'hiolo 
;ropuesto del proyecto, supongamos por caso madera, va a sustiiiúj^ ?■ o'.rn oferta 
na'iiíjnal de madera, y esa otra oferta ahora va a o-xiportar'ne, entonces oí jto- 
ilnoto del proyecto se trata como un prodnctf) de exportación n efectoíi do vln- 
)vi.íión (véase la sección sif:uiente;. 

7."». ^'O'nrrPA'^TOTPlS 

'=,Vi este caso, la medida pertinente de valor es la d.a.p. local por Ion 
bienes y servicios que se compraran con las divisas obten i<las.. Ijas clivisas 
obtenidas se reflejan en el valor ^3 de las exportaciones. 3i existe una 
tasa de cambio de mercado libre y no hay aranceles o subsidios jnra loa bienes 
o servicios que se importan con las divisas adquiridas mediante el proyecto, 
entonces el valor P03 expresado en divisa (diríamos dólares} puede transformarse 
en moneda local utilizando el tipo de cambio en el mercado que se prevé exista 
.'1 tiempo de exportarse el producto del proyecto, 

oin embarf^o, en realidad se dará pocas veces una situación en que haya 
im tipo libre de cambio y no se apliquen aranceles o subsidios, lo cual si/ni- 
fica que para convertir el valor ^3 en d.a.p. local ha de utilisiarse alpm 
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otro expediente que no sea el tipo actual de oambio, Fara ello puede utili- 
zarse un tipo de cambio de cuenta (TCG). 

7,5.1 Tipo de cambio de cuenta 

Antes de surerir paubas para el empleo de un TGC, eo neoesario ver como 
lo ilfirivan los planifioadores nacionales, 3e define el TCG como el poder real 
adquisitivo do nna unidad de divisa expresrida en precios del meroa'lo local, ri- 
fle la diferencia media entre los precios locales, incluidos aranceles y subsi- 
(Hon, y los prf»oios calculados empleando el tipo de cambio actual, os 'leci.r, f^l 
ni. val medio do distorni.6n de precios causada ¡'or las barreras arancelarias, 
On un análisis económico, el analista enheí interesado en la d.a.p. real o contó 
iln oporhunidíid en precios lócalos. Por lo t¿>,nho, las inriiiencias de los aran- 
rj'-^les ,Y subr/idlos han de incluirse en las estimaciones, A voces ♦^l 'f'JG se re'».ju.s-- 
'.. ' ['^ira roflojar Imrreras no arancelarias, 1 or ejemplo, ríupos de Imjiort.aoión 
;' ''>:j)ortaci5n ;; controles sobre la venta y compra 'le divisas» 

El TCG se calcula generalmente para reflejar la distorsión de precios me- 
dios en la eoonomíay considerando todas las importaciones y exportaciones, Asíf 
por ejemploi supongamos la situación de \m país en que el tipo actual de cambio 
se fija en 10 unidades de moneda local (ML) por unidad de divisas (digamos, dó- 
lar). El nivel medio de los aranceles a la importación y subsidios a la expor- 
tación (considerados como aranceles "negativos") se calcula en un 10 por ciento. 
Simplificando algo, cabe suponer que la moneda local se halla sobrevalorada real- 
mente en un 10 por ciento por el tipo actual de cambio. Si bien oficialmente el 
precio local de la divisa o el tipo de cambio es de 10 ML por 1 dólar, en reali- 
dad cuando la gente va a comprar artículos extranjeros en el mercado local, pagan 
como tórmino medio un 10 por ciento más (debido a los aranceles de importación), 
o sea, 11 ML por dólar de artículos extranjeros importados. El TCG en este caso 
es de 11 a 1 en contraste con el tipo actual de 10 a 1. Igualmente sucede en el 
caso de las exportaciones. Supongamos un proyecto que gana 100 dólares con la 
exportación de madera para la construcción. En moneda local convertida al tipo 
de cambio actual de 10 ML por dólar, los beneficios del proyecto serían de 100 
dólares por ML o 1 000 ML. En efecto, dada la distorsión media arancelaria del 
10 por ciento, pueden comprarse bienes y servicios con 100 dólares, que valen 
por 11 ML, o sea, 1 100 ML en d.a.p. local. Así pues, en termines de análisis 
económico, los beneficios del proyecto en d.a.p, local a precios locales debiera 
:;e!^ de 1 000 ML, más bien que de 1 000 ML. 

oi/'^ien al,:unas directrices para los planifioadores de proyectos forest-U/^n. 
;oiiio sn indica en el Capítulo 5, el '^GG empleado en \yr\ país debe ^^v {•^\^<^.T'.\\ ('n 
:5uerto que refleje todo el panorama comercial y el efecto medio de las barreras 
arancelarías o comerciales sobre el intercambio, donde el promedio se calcula 
ooino ¡íromedio ponderado de todos los aranceles y subsidios aplicables al comor- 
10 (es decir, aranceles y subsidios ponderados por el volumen del comercio al 
que se aplica). Por lo tanto, debe ser calculado por los planifioadores nacio- 
nales ivara su empleo en todos los análisis de proyectos del país. 
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3i se dispone de un TCC nacional i se recomienda que el analista lo emplee. 
31 el analista oree que hay razones sobradas para modifioar el TOO impuesto por 
el or,'^niamo ñe idanifioaoión oentral| puede tratar de persuadir a éste para que 
lo lm/;a» Hasta que no f;e modifique, debe utilizar el TCC dado. En cualquier 
0'•^^3o, puede llevar a oabo una prueba de sensibilidad del proyecto a las posibles 
ratoraciones dol TCC. 

31 no nn dispone en el i)aís de \xn TOG ¿generalmente aceptarlo (elaborado 
l^or la oficina nacional de planificación o cualquier otro 6rf;ano nacional de 
i)l.:uiif icaci6n^ , entonces puede utilizarse ol tipo actual de cambio. üJl analln- 
!:;\ Ob los pro;;ootoo forestales debe por lo {Toneral tratar de elaborar un TCG 
i»rnplo, ;,m que la tarea es muy compleja y si no se hace correctamente, podría 
dar lurT^-r fctollmente a distorsiones y a resultarlos que no son comparables con 
!or? (lo otros proyectos. 3in emhc.r/o, debe comprobar la sensibilidad do los i"->~ 
fj!.l'.',.>or5 fJol uro^rentcí ante otros posibles tipos considerarlos más aproximados a la 
■".n,, i • rni\\ <i\\(i el tipo actual de cambio. 

J • > • 2 \/;aloracl6n do las exportaciones utilizando valores ?03 y el TCC 

Como ya so indicó, el volumen bruto de divisas adquiridas por lui proyof^to 
<'o 'icportaci-ón se mide por el precio TOB para el producto multiplicado por el, 
/oliuüon del producto. ^ otros términos, el precio POB se convierto en el va- 
lor unitario dol producto exportado e.x:x)resado en divisas. Como para metUr el 
■7n.lor cornómlco se emplea la d.a.p. local por bienes y servicios expresada en 
divisas, éstas han de convertirse en d.a.p. por lo que piiede comprarse con lan 
divinas on precios locales expresados en moneda local. Lo cual se hace multl- 
laicando el valor W3 por el TCC. 

Al derivar el valor ?0B puede determinarse el mercado al que se exportará 
fil producto y empleando el precio CI'P en ese mercado puede derivarse el valor 
"^OB para el producto en el pUerto de exportación. Desde luef:o, si ecisto ya \m 
valor F03 en el j^uerto de exportación, puerle utilizarse ese valor. 3i se consi- 
deran varios mercados posibles, entonces pueden derivarse los valores ?0B aso- 
ciados con cada uno de ellos, y si difieren puede tomarse el valor máximo por 
suponer que las exportaciones irían a parar al mercado más rentable. 31 el pro - 
dnoto está destinado a varios mercados específicos y estos dan lu{^ir a valox-es 
'^03 diversos, entonces puede utilizarse un valor medio ponrlerado FOB, basándose 
para ello en las ponderaciones sobre la proporción de producto que irá a cada 
mercado. 

Los proyectos que dan lu,':ar indirecteunente a un aumento de las exporta- 
ciones pueden también considerarse comprendidos en esta cate/pría. Jt'or ejemplo, 
Bupon,',uraos que el producto del proyecto consistente en madera aserrada va a 
sustituir a otra madera aserrada de producción local en el mercado del i)aís y 
rjue esta otra va a exportarse aliora. En este caso, el valor FOB sl/.-ue sirviendo 
de base importante para medir los beneficios, ya que el proyecto dará lu(;ar a un 
aumento de las exportaciones de la nación que permitirá una ampliación de las 
importaciones de otros bienes y servicios. Aplicando la prueba "con" y "sin", el 
valor de cuenta de las divisas fuertes en el caso de las exportaciones os la 
oorrespondiente medida de valor para los beneficios debidos al proyecto. 
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7.6 SUSTITUTIVOS DE US BIPOIÍPACIOHES 

Si el producto del proyecto va a sustituir a importaciones quQ realmente 
so habrían efectuado a falta del proyecto, entonces la base corrocia para valo- 
rar la i)ro(lncoi6n es el ahorro de divisas que se ha oonsefuido con el proyecto. 
;.T precio en divisas de las importaciones sustituidas se multiplica por el TÜO 
(analizado en la sección 7*5»1 / P^'^-ra obtener así el valor local il.a.p. , lo 
nlnmo que en el Ct-Biso de las exi»ortaciones. 

F,l i)roduoto del proyecto puedo sustituir también a otro pro<'nfíto lmj¡)ort;i- 
f)o completamente diferente que ten^a el mismo empleo* En oate caso, el proiJu^;- 
to d'3l proyecto puede valorarse sobre la base c3el precio OT"^ j)ara el otro pro- 
'luoto, multiplicado por el TOO, o\;ando se hayan hecho los reajustan fiel onso pa- 
rn igualar el valor-uso del producto del proyecto con el del otro prodijcto. 

For ejemplo, supongamos, que la lena del X'^oyeoto va a sustitialr al qne- 
roíieno importado. En este caso, el precio GI"''' para el queroseno importado a] 
(pie sustituirá In lefia puede utilizarse para derivar el precio de cuenta do la 
lefia, transformando la madera y el queroseno importado sobre una base común, 
es decir, costo/kilo-oaloría. lín el cuadro 7«2 se da un ejemj'lo. 

7.7 l-'í|Ti;^ri]NOIOrT t)E ALOUTTOS i O:}'' 3L'13 :i)RR0RíiJ3 DfC VAWRAOIOU Di;r. I -{QnnOTO 

Varios de los métodos do valoraciér] sur^eridos se basan en el supuesto 
"le que ol producto de un proyecto vaya a sustituir a al/7un otro bien o servi<5l<i. 
Al utilizar este método, el analista debe prestar especial atención a los pmitos 
si .^Olientes: 

- ¿son esos bienes en realidad sustituibles Ixijo el aspecto téoinrjo y 
de preferencia del consumidor? 

~ en caso afirmativo, ¿ se verificará realmente el nivel su^niesto de 
consumo (sustitución)? 

lor lo que respecta a la primera pre^runta, el an?i.lista puede recurrir a 
la inTormacién técnica y tal vez realizar una encuesta sobre disposicién del 
consumidor v capacidad de sustitución de los dos productos, lor ejemplo, nln'- 
nos sistemas de coccién y calefacción pudieran estar en condiciones para (¡ue- 
mar queroseno pero no estar prei)arados debidamente para la leña. ^iiVi este oaso, 
el analista que estudia un proyecto de leña que va a sustituir ;il queroseno 
por lena tendría que o dudar de la sustituí bilidad o su/erlr al plañir ioador del 
proyecto que en éste se prevea el nuevo trazado o reacondicionamiento de los 
sistemas de cocci6n/calefao<:)ién,si es que ya no se i>ens6 en ello desde un i>rin- 
cipio. Al propio tiempo, también podría querer verificar muy atentamente la 
posibilidad de sustitución del queroseno por leña por lo que respecta :. algunos 
valores comunes de calefacción y/o cocción. Estas medidas pudieran ser calorías 
Í,or volumen o peso unitario, o también pudiera hacerse con arrerlo a medidas me- 
nos X)recisa3 como promedios necesarios para cocinar alimentos comunes o pnra su- 
ministrar calor en los hogares, etc. 

ÍjOS mismos tipos de consideraciones serían necesarios ouando se co>i - 
teiDpla la posibilidad de sustitución de materiales de construcción por mruler., o 
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t'iblorog, el jjapel importado por papel del país, eto • lor ejernplO| se propono 
Mj) proseóte 'le papel de periódico nacional, basado en el empleo de ooníferaa 
!.ro])ioale8 combinadas. El papel resultante tendría unas características dife- 
rentes de oali(lad respeoto del papel de periSdioo importado al que se supone quo 
7a a sustituir . ¿Kh válido emplear el precio del papel de periódico impoHado 
para valorar el producto nacional (del proyecto)? Esto dependerá de que el pro - 
ducio del proyecto sea aceptable como sustitutivo directo en cuanto a empleo. 
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Cuadro 7,2 



l!Í3TTMAQTnr] dKL 7AL0R DEL i'l^ODUíJTO DI5L I UOTECrrO 308RTÍ3 U 3AS J 
DríL VALOR DE OTRO l'iíOXlCTG AL QUE SUSTITUIRÁ 



] r'O'liict.o del i'ro.yeoho Leña 

irodnolo siiíifci hnblvo queroseno, impor+ado ahora oon nn i»reoio 

estimado OIF de 0,40 dólares/llt.ro (l) 

rnornfí oalorírioon flu9ro3«iio : 3 2U; koal/l 

in.n.fiera Beoala ni aire: l^^ CZ:' l-oal/V^ 
;nr;i, i l.iKJLon atribuida de la 

1l>:? dOü koal 3 20u k^^.l 

o (^^^; : ( lOr, LOO z ^ .4^^ ; 

3 Pi'O 
(V^n-^) - í 23,3^ 

(¡inte valor ]>udiera ubilisarfle ¡ara la lofía 
si realmerihe va a sustituir al queroseno 
Lmjjortado. 3q transf orinar f a en ol eijuiva - 
lente en moneda local utili7iando el TOO;. 
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'> .lujonramos lui pi'oyeot.o deatinado a producir tableros exteriorea o marinos 
( ir.i nuÍ3tituir a taoíeros interiores no tratados que se están utilizando j)ara 
In. Intemperie en la aotualidad. En ese oasO| el precio de la chapa interior 
\o<ví\ »io sería una medida suficiente del valor del producto del proyeotO| ya 
«íue la vida (valor de uso) de los dos produohos sería muy diferente. I'or lo 
í.fuho, el tipo de reposición con el tiempo sería diferente. Una encuesta 
firí 1m 'l.a.p. de loa consumidores tendría que establecer ai los conmunldores 
^norrinn pa^^^r más por el mejor valor de uso de los oontrachafMidos marinos. 
:\^^ on'iuesta tendría que establecer la relación entre precio y cantidad. Haría 
^•i]',M ojte tipo de encuesta en cualquier caso como parte del estudio de mer- 
o.-idc pr».ra el análisis finanaciero, ya que el esfuerzo complementario para el 
•^n-llirás económico sería li¿^ero. 

''irjtn última observación responde a la se^nmda prenmla formulnda. .3u- 
j • i ji'<Ki quf» rf>.?.ulte que los contrachapados marinos suQtitulrí'íJi a los oontra- 
*'t;ij. Ion irjtnr'loros quo se han utilizado en empleos ex:teriores. ¿ Se non suin i. ríci 
t v.'iX cjintldal? íCsto dependería pr'obablemenbe de la polfbioa real dn d termi- 
tiHí'on ío pre^M,()a adoptad» para el producto del proyecto (es decli', (^e \wm 
'í.Mi,;».lprnr;ión rhiajaciera) . 3i hu])iera de venderlo al minmo prenlo (pje ol 0(n]- 
I rv^' 1-1 pal o interior, podría sustituirse en cantidades incales, i ero, si ni pj";~ 
;lo Pnopa a fs(;r mayor (porque el cosi;o sería superior), entonces el volumen 
probablemente sería más bajo, ^i ene caso, el analista tieno que ob.iervar 
I.' 'li j'ót.-jsi 3 üobre Ctiiilidades del producto d^l proyecto que direcl-.'iiiiíín'.rí .-jnjli- 
h' i rían on rttí=l. ;.dad el centrad lapado interior. De modo aiic^lo o si v;» <i vo;i1'íi";'í 
r rn ] roclo su'K'encionado iiiPerior al precio del ¡TOiluclo sustitutlvo, ¡niodfi 
■■•i!;.i.: )\,.i.v fíl volum3n, 

i or último^ debe y^ol verse a insistir (como ya se fii.zo en el 'Capítulo ' ?;iian- 
<;.^ í?e trató le los ¡^recios de mercado) en que los valores relativos varían mu - 
';!i.' .'. vocen a lo larpo del tiempo, es decir, que el valor estimado paní nn i-ro ~ 
.'üfU.o hoy puede )io ser el valor pertinente o adecuado para al^Hin moiiiento del 
futuro, incluso despuós de excluir la influencia de la Inflación general prevista 
de precios. Así pues, en lo posible el analista debe tratar de estimar fiue 
variaciones jTobables se verificarán en los valores del producto a lo lar^o 
•leí tiem¡;o debido a los miamos tipos de factores que ¡)ara los precios de mercado 
1" o>:nniinaron en el Capítulo j. ÍJuchas veces resulta difícil proyectar valoro.s 
]ar;j el futuro. f3ntran aquí en juero la incertidumbre y muchas otras variables 
no ciiantif loables. ÍMUCíias veces, lo mejor es suponer unos valores relativofí 
c-íoristrntes a lo larfo del tiempo y luefo comprobar la sensibi^lidad de los resul- 
t.rlopí del proyecto ante variaciones potenciales de los valores. De esto se 
(rata iruts a fondo en el Capítulo 10, en que nos ocuparemos de la incertidumbre. 
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Capítulo 8 
DETERMIMCION DE LOS PRECIOS DE CUENTA DE LOS líTSUIÍOS 

8.1 IIÍTRODUCCION 

Sn este capítulo se trata de los mátodos para determinar los precios de 
«iuonta de los insumes de un proyecto» Como se ve por la Fi¿,ur?. 5.2 , los 
insiunos pueden clasificarse en cinco categorías principales a efectos de esti- 
mación empírica de los precios de cuenta: 

- insumes que se importan cuando no existen oupos para las importaciones; 

- insumes de producciSn local que se habrían exportado do no haberse em- 
pleado en el proyecto; 

- insuraos de producción local no exportables; 

- insumes importados cuando existe \m cui>o para las íniport aciones; 

- recursos ( tierras y mano de obra^ • 

Cada una de estas cate¿Torías se examina por separado en las secciones 
si£:uientes. Lo mismo que en el caso de los productos , existen \rarLas riate^o- 
iM^as (le insumos que llevan consi/o nfectos en materia de '1 i visas. 1 arfi valo- 
rar ostos insumes se emplea el ti¡.;o de cambio (3e cuenta ( POOy que yn se examinó 
en la oecoión 7*5»1» í-^^^s abajo se analizan al^^unos empleos oonoreios <1el TJ^ 
finando son necesarios. 

''.V TNSimOS TTaORTADOS CUANDO NO -CÍIST^T^:]] CUF03 

Los insumos importados no limitados ])or un cupo se valoran con arreglo 
il valor local de las divisas necesarias para importarlos. Dicho valor so '^n"! ~ 
'^nla en función del valor CI^^ del insijuno multiplicado por el TUO. sstn ¡netoüo 
t. ione (Jos excojjciones: 

- T'h^ al;,unos casos, los insumes están finatnoiados por una snbvonci^m que 
está vinculada al proyecto, es decir, luia subvención qn^ sólo pue^o 
emi^learse en importar ií.il insumo i)ara. sn Titilisaoión con oar.'ctnr o;<- 
elusivo en el proyecto, oi ocurre así, entonces tío eíi:^to diferenoin 
en la disponibilidad total de divisas para otros usos con el proyecto 
o sin el. For lo tanto, no se sacrifican otros posibles beneficios al 
utiliaar divisas en importar el insumo. El costo económico para la e- 
conomía nacional del insumo financiado con ima subvención vinculada 
equivale a cero • 

- Cucuido el insumo se finanacia con un préstamo vinculado, el costo ecjo- 
nómico no se materializa cuando se pa-f^ el insumo (se importa), ya 
que no existe otro empleo permitido (no hay costo de oportunidad) pa- 
ra el préstamo exterior. El costo se produce en el momento del reem- 
bolso del préstamo, cuando pudieran haberse financiado otras importa- 
ciones con las divisas empleadas en pairar la deuda (principal más in- 
tereses). 
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"^.3 mSimOS T>^ PHODÜCCION LOCAL EXPORTABLES 

Si ol Inanmo empleado por el proyecto se hubiera realmente exportado do 
Mo e)cistir el proyecto, entonoes el valor a que ha renunciado la eoonoinía om- 
;der!.ntlo el insumo en el proyecto está representado por la reducción en la dití- 
i>(>n).''llidad de <! i. visas. La d.a.p. interna para los >)iene3 y servicios impor - 
1rt'}of3 fi que so ha renunciado es la medida correcta del oosho económico que su- 
j(Mio 'imploar el insiuao en el proyecto. La base de este valor es el precio "POl 
;^fíl irisiuno (los ingresos de divisas a que se ha renunciado) transformado en los 
procios locales de los bienes/sorvicios importados utilizando el TGO. 

í\4 ITT31Tr''0'3 D:-: l'flO'JUOCJIOlí LOCAL NO EXPOirr A 3LE:3 

La colilla pproplada de vnlor para \m insumo de producción local no ex]'or- 
..'Mr» (os ílooir, un insumo cuyo cocho de producción local es superior al vnlof 
'\J ] o ouaJido rjsta prohibida su exportación por el {::obiemo) está en función rio 
f!i el empleo del insumo en el proyecto reduce, o no, la oferta total de i.nsujnn a 
i i'ipogioión de In economía (véanse catenarias de insumacCl y 02 en la ?i.mra 3*2^ , 

- 3i el empleo del insumo por el proyecto reduce üa oferln total del In - 
sumo de que (Hspone el resto de la economía, entonces el oorrospond ion- 
te precio de cuenta del insumo se basa en los l^enef icios nof^os que se 
saori-<^Lc?'vn(os decir, el costo de oportunidad; al emplear el Insumo en ol 
provecto in'is bien que en darle la utilización alternativa mejor posi- 
ble e?i orden descendiente. 

- 3i ol empleo del insumo en el proyecto induce a mía mayor j^rodnooióíi 
loo-il del mismo, entoncjes ol costo pertinente se mi(ie en Puno ion del 
valor de ios r'^cursos empleados para incrementar la oporfa del innui'io, 
es deoir, sus costos de oportunidad. 

Obsérvese que, si el empleo del insumo en el proyecto oririn.i más im]'or~ 
laciones o nuevas importaciones del insumo para su utilización en otros norjl.orerí 
]o la economía, entonces ese insumo puede considerarr^c como im]'Ortado a ePoc'-os 
i-í vífloración, ?s decir, el costo en divisas (valor CI^} p-ioa a ser la modldp 
P'M-i. i.>ionte diil valor económico cuando so transforma en precios loc^tles emploatido 
íl *"':)'', (íCrito equivale al caso de un producto del ])royecto consuifüdo en el lu- 
■".>T* qne indnoe a exportaciones del mismo j)roducto por ¡tarte de otros produotoreri; , 

■.;; i:t3ItiiO tiu^oiítado iaríX m, «¿tts r-cists im oitfo 

ji existe un cupo de importación que interesa a un insujno importado, í5u 
/alor debe medirse en función de la d.a.p. por su aportación al víilor de los o - 
^rü.'3 productos qne se hubieran producido con el insumo en otros sectores eco- 
nómicos si no se hubiese ejecutado el proyecto. El razonamiento estribn en que 
la cantidad total del insumo permitido por el cupo se hubiera importado '.ton ol 
proyecto o sin ól, y, por oonsiníiente, en esas circunstancias no se veriPLcarífi 
un consumo neto de divisas inducido por el x^royeoto. 3i las importaciones del 
inRJimo son inferiores al cupo, entonces este es ineficaz y, desde el punto de 
vlnha del análisis, no existe. Por consiguiente, el valor 01^ del insumo pud le- 
ía utilizarse como base para valorar dicho insumo (véase sección o.2.). 
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". ' T115CUR303 I VmO DE OBRA 

La finalidad perseguida oon valorar la mano de obra es lle^-ar a una me- 
fll/la (\^l valor ríe los benefioioa a que se ha renunoiado empleando mano de obra 
«n el proyecto más bien que en su otro mejor uso fjosible sifiuiente. Si se oon- 
hr;-\t.a mano de obra tomándola de otros trabajos productivos y existe poco desem- 
Jileo en la rofi^n del proyecto, el valor de la mano de obra en el otro trr.bajo, 
(^ rtl nalario ríe mercado, sirve de medida aceptable del costo de oportunidad 
i>'ir(\ ni análisis económico» En este capftulo se examinan situacionea en que no 
ruí 'laii tales condiciones, es decir, en que el salario de mercado no refleja 
inf*icieniemente el costo de oportunidad. 

n,6,l Jiano do obra no calificada 

L-xs oiiRsiiones principales que interesan para la determinación de loa jre- 
■lior:; do onenha de la mano de obra no calificada se refieren a lao situaciones 
'', i., u i entes: 

i; 'jl personal contratado en el proyecto procede del conjunto de per- 
sonas desempleadas que existen en la región del i>royecto, jl valor 
de estos trabajadores desempleadon es i^mal a la producción a que 
so renuncia contratándolos en el proyecto, 3i produjeran alimentos 
o materiales en su hofar para su propio consumo, y tienen que renun- 
ciar a esto cuando trabajan en ol proyecto, entonóos el valor de 
aquello a í¡ue renmician constituye una medida a])ropiada del costo do 
o])or^i,uil<)ad • 3i no produjer¿í.n iiada (caso excepcional;, ontonco:) 
j'iiodo utilizarse un precio do ouRtita vecino a cero, ICl contó proba- 
Mnfiiíinto nunca se reducirá a cero ya (pxc í.eneralmento se efectúan 
al{j:uno8 {;:astos en capacitación, vivienda o en ocultarse do al^ un otro 
Fi'vU) (le la mano do obra no calificada que iia estado do3emploM.da ¡'or 
.!.I"M]i tloiMjio, listo costo ha de a^xefarse on ali un lUi'ar do l¡\3 ouon- 
t.'i.rj oc^mo costo, 

i i; T;> ivuio do rhrn contratada ojj el x^royecto se toma do otros traba jorj 
[ rodnolivos, pero no existe desempleo en la ro^ción del proyecto (oa 
'locir, personas deseosas y capaces de trabajar en empleos retribuidos;. 
?;n Tste caso, la hipótesis feneralmento adoptada es que, aún cuando el 
l>rí)v"orvto contrata sinij)! emente a trabajadores tomándolos de otros tra- 
Ivajos, estos otros trabajos que ahora están libres absorberán luco 
r* nuevos trabajadores tomándolos del conjunto de los desempleados, 
Así pues, el proyecto dará lurs-r i ^directamente a ujia reducción dol 
desomideo y, por consifui-^jnte, la mano de obra utilizada en el proyeo- 
to debe valorarse de la misma forma que para i;. La aplicación del 
criterio "oon" y "sin" el proyecto demuestra la lóftica de esta fórmula. 

iii) Ijíí mano de obra se contrata sólo a tiempo parcial en el proyecto . 

['>! el caso de mano de obra eventual no calificada, por lo r;oi^«5ral es 
conveniente tener en cuenta, los períodos í^enerales de empleo y desem- 
pleo estacional. En primer lufor, el analista puede determinar me- 
djr'.r'.? observación o valiéndose de estadísticas los períodos de em- 
P fc Fjt^c:¿oral rei»orf)l que se dan en el sector comercial para la mano 
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<le obra que se empleará en el proyecto. Puede luef^o comparar esoa 
períodos con los otros durante los cuales el proyecto necesita rn- 
ourrir a un empleo temporal* lün el ^T^ado en rpie estog dos períodos 
no se superponfaní el analista, xmede utilizar el salario de cuenta 
fiara la mano de obra desempleada obtenida se{-:ún lo indicado anl-ei'lor- 
inentfí a la liora de valorar la mano de obra no calificada que se em- 
i'li^a estacional mente en el proyecto, ya que, por (3efinicl6n, dicha 
nano de obra está desempleada durante la estación baja, oin embar¿^:>, 
ni las exifenoias del proyecto se superponen con el período ron»? ral 
do empleo estacional (para la recolección, plantación, eto=«/f .7 ">*• 
no o-jciste un deserapJeo feneral durante el período de empleo estacio- 
nal, entonces tiene que asirnar un precio de cuenta para la ?aann <]n 
ubra 3wt.?cional empleada en el proyecto, precio que es lyual al ma- 
lario real pa/^ado por ena mano de o])ra estacional en la economía 
rorlonal. 

Un eí^iíjdlo mono/'ráf ico de Corea indica cójrio j)uedo liaoorsí* o;3!.o on o I ^.lafjo 
'^ ii>i jroyñfil-.o ('o plantaciones ¿«ira leña l/ fJomo quiera que larj non^ínidadfij .]o 
;,,))(' ''^■9 obra ]»ara 1? leña ge snj)orponon on cierto modo non las neoonlNíiílen o«l;a- 
•!■>'!, 'Tpr; (Jn i;i ri,;ria!il tura, se emi'loó como tipo de calarlo ríe cuenta lU) i-ii-o '!^ 
'.I- rio de cuRntr< moüo loanado en el salario total eotaoion;il y en al InrroBo do 
'li ra de estación (monetario y en especie j de mano de obra campea uiíi mo 'j.O íflo M]a, 
'-' {'OMíleración ah basó en la proporción de empleo del ¿royecto qun no Biq)or!'i>ní.-^ 
f^\ períolo «ío i)leno empleo orjtaoíonal ;'oneral, 

Al trnt.t.r estos tres tipoi? de nltuaclones, erj noco^inrlo con«idern.r l;i i¡;\- 
'iHvilííza 'lol i')ercado y distinrulr entre desempleo en sentido eoonóini<ío y dosom- 
í l'M; fjn el neiiti.do de que parece que la rente "no hace nada", líín un anali.nirj 
' 'íí'iiónii co, lo /pie interesa es el desempleo en sentido e^'sonóinlcoi y f^r.in jjt:t 
■i'i',f>n linado ¡jor la oferta y la demanda • Gomo ejemxilo, supon.^^morí una íiituaci5n 
•Uíiio la simiente! 

'íM la región del proyecto hay unas 1 UOO personas en la cale^-orí.-'. df^ m^mo 
io obra no calificada que por el momento está empleada. Unas l'-C" personay están 
• )''*í]efnpl cadas" en el sentido de que no traba.jan en labores retribuidas (es deúr, 
M-> non asalariadas; . T-Jl proyecto requerirá 10 trabajadores no calificados a tiom- 
j'O ulnno. ¿Cómo deberá determinarse el precio de cuenta? La res^niesta dei>ende fjn 
1 'ud.o de aquello por lo que los trabajadores apí:).rent emente "dosempleados" fpiieren 
trabajar (es decir, a que renuncian yendo a trabajar en el proyecto;. Puede muy 
')V.Mi suceder que produzcan en su casa para su propio consumo. 3i van a trabajar 
oü al jiT^yecto, tal vez ten^^aní que renunciar a esa producción (consmno). '3i cjcIs- 
te un mercado de trabajo competitivo (y no hay un salario mínimo fijado por el 
gobierno o los sindicatos), entonces no e;íiste desempleo en sentido económico, 
Í.OS que no trabajan sienten que/?^star su tiempo haciendo otras cosas vale la ¡¡ena 
por lo menos tanto como el salario mínimo i^afTido en el mercado competitivo. 1 or 
conni,'aiiente, eso salario mínimo proporcionaría una medida razonable del valor 
ilel trabajo (o costo de oportunidad de la mano de obra) marf:inal» 



U V^ase estudio monorráfico IJo.2, ^AO, 1979. 
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Sn los casos en que existe desempleo debido a alguna política y/o refla- 
mentaoión de salarios mfnimosi ha de averif:uarse ion tipo de salario de cuenta 
basado en la otra posible produoci6n a que se ha renimoiado, tipo que probable- 
mente será inferior al salario mínimo reblado de mercado. Por ejemplo, si es- 
tá en vigor un salario mínimo fijado oficialmente, tal vez se pueda localizar 
iin mercado de mano de obra competitivo "oficioso" en las zonas rurales, donde 
el salario real i)a£!sdo es inferior al mínimo establecido. Esto ofrecería una 
aproximación del tipo apropiado de salario de cuenta • Si no puede ubicarse 
vn mercado oficioso, entonces el analista tendrá que recurrir a estimaciones 
.'.proximadas de aquello a lo que el trabajador "desempleado" renunciaría en 
ouranto a otra producción si se llegara a emplear en el proyecto. Podría obte- 
ner no esta información de encuestas de hof^res de la colectividad local. 

A veces sxirce la confusión si el desempleado que ahora va a estar empleado 
on ol proyento recibe indemnizaciones (prestaciones) de desempleo mientras esta 
'Ipíieupleado. iL'ote tipo de indemnización es un prima, de traslado, o im traslado 
ríe eonsumo de aj/auíos mieabros de la sociedad a otros. Mientras esto es inte- 
resante en un análisis financiero llevado a cabo desde el punto de visba de la 
r'liiinistración del Estado, no lo será en el análisis económico, donde el analista 
hr.'iba de estimoT el costo de oportunidad de la mano de obra, o el valor de con- 
Tiumo a que se ha renunciado empleando personal en el proyecto analizado. 

'^'•^•^ Empleados ;profesionales y calificados 

La mayoría de los proyectos necesitan personal profesional y calificado* 
!'>! muchos países en desarrollo existe ima escasez a^uda de este tipo de emplea- 
dos. También es común en esos países que el tr:obiemo impon^;:^ límites al aumento 
de salarios y sueldos (topes salariales). Como en todos los casos en que se im- 
pone un precio máximo efectivo, el resultado es que la disposición de los emplea- 
dores a par;ar la mano de obra calificada puede ser superior al nivel actual de 
sueldo. Las personas calificadas pueden hallarse en pleno empleo, pero se las 
ivifia menos que lo que los productores están dispuestos a pa^^r, es decir, su cos- 
lo real de oportunidad. En esos casos, el analista tal vez quiera utilizar un 
saloTio de cuenta o nivel salarial por encima del nivel de mercado. 

3i en la economía hay desempleo de mano de obra calificada o profesional, 
entonces ésta puede tratarse en forma exacteunente ifrual a la majio de obra no ca- 
lificada desempleada, es decir, valorarse con arre^^lo a su costo de oportunidad 
f3üi el proyecto. 

G.7 HEGUR30S : TIERRAS 

La medida apropiada del valor de la tierra es el rendimiento neto máximo 
que se hubiera obtenido realmente de ella de no existir el proyecto. Por lo tanto, 
el analista tiene que estimar cuál sería el rendimiento noto partiendo del otro 
mejor uso real posible. Se valdrá de éste como precio de cuenta para la tierra. 

Al estimar el costo de oportunidad de la tierra, el analista puede utilizar 
la información obtenida de entrevistas y de datos sobre el empleo de la tierra en 
la reí^ión del proyecto, especialmente en lo que se refieren a la disponibilidad de 
tierras y empleos de terrenos analectos a los del proyecto propuesto. 
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Al valorar la tierrai el analista debe precaverse contra una supervalo- 
raolón Oel costo de la tierra debida a: 

- aeicnar a la tierra un valor neto partiendo del empleo alternativo que 
se obtendría de al^uia sona normalmente baldía si se lleva a cabo el 
proyecto f 

- inorar el hecho de que en al¿^os casos y durante todo el período del 
proyecto no continuaría otro posible empleo que se daría vía de no ser 
por el proyecto; 

- olvifíarse de sustraer todos los costos (fuera de la tierra) necesarios 
para obtener los beneficios brutos do ese otro mejor empleo posible 

\o Afta, que el valor neto renunciado es el que interesa como costo per- 
tinente de oport unidad y • 

r3n Ion ptirTii entes párrafos se analiza con más detalle cada uno de estos 
puntos. 

En muchos casos, no hay otros posibles empleos reales jvara la tierra de- 
«lírsaoa a i)royei'5toB forestales. Puede deberse Ssto a la baja calidad de la tierra 
para otros naos, pero teirabiSn puede obedecer a que no hay presi6n sobre la tierra 
nn la zona, <lel proyecto y existen otras tierras abundantes para dar cabida a otron 
empleos posibles. Por ejemplo, supon^iamos que hay que dos f,randes zonas de t ierran 
baldías, la A y la B. Se propone (dedicar al proyecto forestal la zona A. La pro- 
rluooi.5n jnjanadera en la región del proyecto está en expansión. El analista esti- 
ma que la zona del proyecto podría sostener un rendimiento neto derivado de loa 
lastizales de 1() d6lares/hectárea/ano durante la vitla del proyecto. Lo mismo 
loilría suceder ooni la zona 3. 3i la zona baldía B fuera a absorber probablemente 
la demanda previsible de tales pastizales durante la vida del proyecto, si éste 
se lleva a (;abo, entonces no supone costo ninímnopara la sociedad dedicar la zona 
A de tierras al proyecto y emplear la zona B i)ara la' expansión de ivistos. Por 
Gonsi^ruiente, el costo de oportunidad de dedicar la tierra al proyecto sería 
Gfiro. Tin cambio, si la expansión previsible de pastizales exirlese más que la 
zona B, es decir, si se prevó una demanda jmra la zona A duremte la vida del 
proyecto -entonces habría de atribuirse alfiSn costo a la zona A dedicada al pro- 
yecto, ya que se remmciaría a un cierto valor neto de pastizales. El momento 
de este costo de oportunidad tendría que ajustarse al momento en que se necesita- 
ría realmente la zona A» 

Otro posible error de sobre valoración que hay que evitar es el relativo 
a la hipótesis de que un trozo de terreno en que se piensa para un proyecto fo- 
restal va a tener otro posible empleo que sef^uirá siendo viable a lo largo de to- 
da la vida del proyecto . Oon un ejemplo ilustraremos este tipo de situación. 
Peíiseraós en el caso de una zona tropical con suelos pobres. Puede existir otro 
posible valor anual af^rícola inmediato que se hubiera obtenido de no ser por ol 
proyecto. Si hubiera tenido lu^ar ese otro posible uso, entonces este sería ym 
valor apropiado que habrá de tenerse en cuenta para el período durante el cual 
tendría luf^r ese otro empleo. 3in erabareo, al^Tiien oon pocos conocimientos so- 
i)ro los suelos tropicales pudiera suf:erir que el valor apícola neto anual que 
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hiioialmente se estima como rGniinciado deliería uUlizarse nomo oosbo Curanto 
n- Mp ;)Mo de la vifla del proyecto forestal -poiir-ximois x^or cano, 1^ apn?; en nne^l.ro 
í\i vj^lo* l'or lo renoral, para la mayoría de loa suelos tropioaloo 7 nitur^.oio- 
iif;n oool6rlría«| no será posible oonoortiir luia producción continua Oe produot.on 
il iinnntioios anuales en la misma tierra si no se implantan medidas raílicalos, 
'ni ]>.'rrii'mlar aplicaciones mu;jr copiosas de fertilizanhen que aujnentarfan Ior 
'U){?i;(>j3 7 ro^lnoirían los probables rendimientos netos (es fleo ir, el cosho de 
oj)or I unidad;, 'Cl costo de estos trabamientos con fertilizantes y otros pro - 
hiol-.oa podrtc!, dar lu'^r a que el valor neto del cultivo (costo de oportu- 
»lu^ad; lle^'irí', a.cero desunís de sólo unos años de producción inicial. I ara 
(Irílennlnar correctamente el precio de cuenta, el analista pudiera arbitrar 
un ]>ln,n de dehorminiíción de precios de cuenta i)ara la tierra como aparecen en 
l.'in oifras 1iíí>ü boticas del Cuadro 0«1« Obsérvese que los cálculos que fL'iuwi 
en dicbo cuadro darían ima rosimesta totalmente diferente si se supusiese sim- 
j'loiiipnl.e que el costo de oportunidad por año sería el mismo duran !;e toda l¿i vi- 
da del i)ro,ye''í!.o e i/,nal al cosho (?o oi^ortunidad del primer ;u~io. 

nbro Lercor error posible de sobro^/nloración se refiere a lo que sr» i n- 
clir^e en los c-^iloulos del costo de oportiuii dad. Lo que inierona oo?tio non+o do 
nnorhunidad es el valor ]ieto renunciado, no el valor bohal del j)rodncto ?! qup 
:5.' !i''. renunciado* Así tenemos que en ima determinada situación ^m i-royeoto dn 
j'l.'MiIirM'.lón ]'Uode estar quitando tierras a la producción a^T^-'^olai donde el valor 
'otil o brnbo dol cultivo renunciado es de K L 'tólares/hechárea/ario. i arn ob- 
l.nnor \m prncio adecuado de cuenta para la tierra, el analista benfirta quo sur;- 
braer todon los costos (menos ln tierra) nonesarios ;iara producir osos K'í do- 
Id ron de valor bruto. Puede resultar que, por razón de un precio d'^ijresionn- 
'lo 'lo'ndo a iMia oferba excesiva del iTodiicto, los coríton sean in^'^don a los 1 '^ 
''ólaroR de vrilor bruto, en cuyo caso el cosbo do oportimidad do Ir hierr-'^ Sfírio 
'íorn ¡K)r lo (¡ue respecta al proyecto forestal. La sociedad no renunciar 'a a 
'linun benePiclo neto de consuno, ya que los costos serinn i;iialos a los benefl- 
'^lo^] y el Valor neto remuiciado equivaldría a cero . 
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Cuadro 0#1 



I33QUí5r/IA DTU VALOR AGRIGOU JTliTrO ESITOTCIADO PARA SU ISIIPLliJO 'íIt ja 
Ti'VZliíimGia^ OE L03 I-IC2CI0S DE CUEíTTA DE hk TIíSHilA l/ 



V';o Trnolo de cuenta basado en el valor neto anucil del oulhivo del 

pro(3uoto alimenticio a que se lia renunciado ('5/ha) 

l 1í 75 

P '> 7^'S l^''- productividad oomienza a deorooer 

I 1; 5'^! fuerte aplicación ríe fertilizantes 



* '^ 0: el vn,lor de lofü fort'.iliEantes neoesarioG opí inviA ;•! ino.ví- 
rionbo del valor noto aerícola 

1 "^ ('¡ 30 eliminan, iiodos los elementos nutrientes; el nnolo se lia 

vuelto fundamentalmente ontlril y ya no sirve para proJnoLr 
cosechas anucalen 



n (final del ¿íroyonto 



l/ Datos hipotéticoa 
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VARIACI0JIE3 Sil LOS PRECI03 1)E CUíí^^Á A W UIIGO DEL Tlffi'O 



Como se indicó en el Capítulo ^), ciianflo fíe emplean los precios de mernado 
corno Tmse para la determinación de los precios de cuenta, el analista debe te- 
ner presente que los costos de oportunidad relacionados con los insiunos pueden 
variar a lo lar,'-X) de la vida del proyecto. ILon de tenerse en cuenta estas va- 
riaciones provista» 

ror ejemplo, en ol caso de tierra, aiuique no existan otros posibles u- 
,sos aparontof? 'le la misma al tiempo de la estimación del proyecto, ccilos pue- 
dan (leReirrollarne -fícilmonte durante el perídlo del i)royeoto. Por consiguien- 
U?, (lobe incluirse un costo de la tinrra para el correspondiente período, l^i 
un proyoct.o forostal característico, el período de tiem])o correspondiente pue- 
do nor lar,:ü, diramos, 20 años o más. loj* lo tanto, el analista debe preocu- 
j'^rGo de que fenómenos se producirán probablomen!;e on la re^rión en ol futuro 
fiuo harán valiosa la tierra para otros uí^on 'btronte el período dol proyocto» 
ior ojomplo, variaciones incluso liferap* en los i)re(;ios a/ rícelas pueden liaoor 
'jiio ÍLorras anten baldías resnlloi i.nteros;uites ])ara la producción a/TÍoola o 
rr.no/iora, es decir, pueden desj)lazí:i,r el costo de oportuni-dad de cero a i\\rxm 
Yíilor positivo. lin lo posible, con arrcflo al principio "í;on y sin", el aii.tl.lst/' 
xlebo tratar de prever esos empleos futuros y evaluarlos de suerte qnn i)i]Gdan Pl- 
"iir.'ir como uji fiosto para el proyecto. Sin en^irr.o, obsérvese que esto no si. - 
}ii,rioa rpie todos los recursos baldíos van a tener un empleo ¡iroduotivo en el 
Tul uro. Es muy posible que lo propio sea u]j pmoio fie cuenta equiv lento a 
fiero. Lo interesante es que el analista tiene que coíjsiderar la posibllidr'.d 
lo qu'^ durante el perío-lo del proyooto hivni un oosho de oportunidail, In 'ín.nor; 
• •o yrim inoertidumbre, puedo simploinonto querer coiaprobar otras posibles ¡li^.u- 
trí.sln en lUi análisis de sensibilidad (vJo.pítulo !(•;. 

De modo análogo, er situacionen en míe existan al^iunos inHioios de qfue 
U Pituación de empleo qfue reina al comi<=»n70 del proyecto no se va a mantener 
fbirantp torio el oeríodo del mipmo, ooraup, por ejemplo, rp orevp rruo el dosem- 
nlPo baje debido a la mejora renoral de las condiciones eeonómicas incluFo sin 
el provecto, el mialista puede dpsoar efectuar rea justes on el tipo Hp salario 
do mip eupnta nara los anos posteriores del provpoto. Aquí tambií:, esto pÍ'^io 
riondo una cuestión de criterio, Hi la situación er; mu,v inciprta, ol analista 
ta] ve7 auiera simolemente considerar opas posibilidadnp ph el análisis de son- 
RiMliflad. 
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Capí bulo O 
Car-TARACION DK COSTOS Y BSIUiTfí'IOIOS 

9.1 iiíTnoDuaoioií 

Una vez se hayan identifioado los insumoa y los productos y se hayan 
determinado las mar:nitudes en el cuadro de corriente física y se hayan esti - 
mado valores unitarios para los insuraos y los productos (o por lo menos res- 
pooto de aquéllos para los que jjueden estimarse valores) | el siguiente paso 
consiste en reunir la información obtenida de los cuadros de corrientes fí- 
nica y de valores unitarios en un cuadro f:lobal de "corriente de valores". 

El cuadro de corriente de valores ofrece una información total sobre 
•-.ostos 7 beneficios en una forma necesaria para el cálculo de las medidas de 
ofioiencia o valor económico. La elaboración de los cuadros de corrientes de 
valores y de medidas de valor económico para los proyectos constituye el ob- 
jeto del presente capítulo. 

Jün la sección 9» 2 se consideran la obtención e índole del cuadro de 
corriente de valores totales y se analizan al/^unas diferentes entre este 
cuadro y el cuadro de corriente de liquidez derivado para ol análisis finan- 
ciero y en él empleado. En la sección 9» 3 se estudia la cuestión de cómo con- 
n i ti erar ol tiempo en un análisis económico. La sección 9»/\ versa sobre las 
medidas más comimes de valor de un proyecto que tienen en cuenta el tiempo, y 
en ól se analizan sus diferencias y analogías. En la sección 9-5 o© examinan 
las relaciones entre las medidas más comunes de valor económico de los proyectos. 

El análisis que se hace en este capítulo vale para una situación en que 
36 prepara un cuadro de corriente de valores para todo un proyecto (es decir, 
so analizan los costos y beneficios totales)^ así como a la situación en que so 
analiza \m elemento de un proyecto mayor, es decir, comparaciones de costos y 
!>oneficiOB totales. 

9.2 EL CUADRO DE "COnRIEllTE DE VALORES" Y SU RELACIOIT COIT EL CUADRO DE 

"CORílIEIfTE DE LIQUIDEZ" 

En el Capítulo 2 se mencionó el cuadro de "corriente de valores", en 
que aparecen valores agregados (cantidades multiplicadas poa? valores unitarios). 
11.1 cuadro 9.1 , empleado en un análisis económico de plantaciones arbóreas 
en Filipinas 1/ , ilustra el tipo común de un cuadro de corriente de valores. 



1/ Estudio monorxSfioo N^ 1,Fa0, 1979. 
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Bxisten tres iaportantsa r«nglon«i «n un ouadro á% oorrlentst ds vmlorest be- 
nefioios, oostot y btnefioios netos (oostos)* Lm oolumias m diaponsn por 
año a partir dal afio inioial dal proyaotot qoa ao danMiina "afio oaro**| y que 
termina en el ««afio n**, iUtiao afio del proyeoto. Por oonaiguientei el ouadro 
de corriente de valorea deaoribe la eatruotura de ooatoa j benef ioioa reales 
asociados oon el projeoto a lo largo del tiempof por afioa J^/. 



[/ Viase Capítulo 3 psra un análiais mis a fondo aobre designaciones de períodos 
de tiempo y período oorrespondiente del proyecto* £>i este capítulo se emplea 
un intervalo temporal de un año* Pueden utilisarse otros intervalos sin 
por ello alterar los puntos fundamentales de este análisis* 
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Kl rctJ/.-l^n <l9 fondo dol, our.'.1r<> miieatra pera cada afío 1.a «liforenoia en- 
♦r*^» hcnerio.ioG y oo3Íoj3| o los bfsnof icios netos (costos) oorrespomM. entes a 
'ifi(> .rro», (Si lorj oontotí son siiperior^^s a loo bcínefioios pp>ra un determinado 
dHo, ryrtonceri la cifra aparece entre corchetes, forma corni'n de expresar una 
'*i Trn )Kíí-ativa o "una salida neta). 

l*Js elomante ver las diferffnoias j^rlncipales entre o 1 cuadro de oorri.en- 
'f* dn vr>loreíí p'ií*n el aníílisis ocori6inloo y r»l oiiadro de oorriento de lirinidez 
1'? n l,;:;<vlo en el f.imtlisis finanolnro (sep'n se expone en el (Japftnlo P)« Una 
(ioüMviraolín de «ute tipo no s^lo ayudará a ver las direrenoias onLre lorj anr,- 
Hnirj '•í'-íonímico y f inajiolercí, sino que tambi6n ser<^ rtll en oason on que ^1 
.>.).; 1 i.aha vayn o ^?í^justar direol ai.iente el cuadro de corriente de liquidez 
¡•;..vp 1<jr i var ni ouadro de corriente de valores econ6mioos. Ti inen que iiaoerüe 
Lj'rir: f- i.j[>orj de reaJu3^»e; compre ndojí; 

~ ;».ñatHr ítI^^iuioo oosbos y beneficios que no fif.uran incluidos en el 
cuadro de corriente de li(iuidez; 

- re evaluar al runos costos y beneficios en el cuadro de corriente de 
llqnv1eZ| empleando precios de cuenta en lu,'7ir do i>recio3 de mercado; 

~ eliminar los pa¿^s de transferencia del cuadro de corriente (3e liqui- 
den y reajustarlos para tener en cuenta las diferencias en el tiempo 
de los costos económicos v financieros y de los beneficios económicos 
y rendimientos financieros. 

Ya ae hn,n analir.ado los dos primeros reajustes (el primero en el Copítu- 
]n ,'] y ni se^-iuido en los Cai)ítulos 5i7 Y ^) • ^'Áa abajo se analiza el tercer 
í'cajuste: o sor,, el tratamiento de los problemas de tiempo y de los paron de 
'. rvii' 3 Moreno ia que ai)ai^cen en el cuadro de corriente de liquidez. 

Los tipos prlncip¿ilos de xxx,^ os de transferencia que interesan son los 
i"'puestoS| subsidiosi e in,'Treso3 de prestamos y reembolsos de los mismos con 
;;i.:í intereses. IjOS cuadros de corrientes de valores totales deben reajustarse 
dr« 3uerte que los impuestos y los costos de los prestamos no se restan de los 
bovi'^ficioF? (o se traten como costos) y de esa suerte los subsidios y los in- 
ronon de loa ^ r<53fc,3jnos no se sumeii a los beneficios o se expresen al neto 
'r^ To:j costos, 

Til el caso d.e prestamos, 'jquire y van der '^ak (11)75) e'cplican los 
r<*a justes necesarios en los sinii^^^Jtes t<$rminos: 

••.#• el iKiro de intereses por la entida»! del proyecto por concepto de 
im x>r^wtamo nacional transfiere simplemente el poder adquisitivo de la 
entidad del proyecto al prestamista. El poder adquisitivo del par.o dn 
intereses refleja un control sobre los recursos, pero su transfereri'^iia 
no consume recursos reales y en ese j-^-rado no constituye lui costo oconó- 
laico. ^e modo análof=:o, el préstamo en sí y su reembolso son transfe- 
rencias financieras. Bn oambiOf las inversiones u otros ¿^stos que el 
préstamo financia oompronden costos económicos reales. ^11 costo finan - 
clero dfíl préstamo se da cuando se reembolsa el préstamO| pero el costo 
econ<5mlco se produce cuando ne rnstn el préstamo. J'Jl análisis econ6mi - 
co no necesitai en general, pi'eocui-arao por la rinanclación vle la invor- 
Gi6n: o sea, de las procedencias de los fondos y de c6mo se reembolsan". 
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Ar{':uinento9 análogos valen para los impuestog y siabsidios, aunque para 

vitar una confusión oomiui es necesario aclarar aun otro punto^ En el Capítu- 
lo 5 a^ sostenía que los aranceles (impuestos) y subsidios liabrían <ie tenerse 
on cuenta a la hora de derivar medidas de d.a.p, local, es decir, su efecto 
nobre los precios locales no deberían eliminarse si se prevé que van a persis- 
tir durante el período del proyecto, ¿For qué se afirma ahora que los impues- 
tos {gravados al proyecto y los subsidios a él proporcionados deben eliminarse 
(o no considerarse en el análisis econémico? La respuesta es que se trata de 
dos consideraciones diferentes, ISn el caso de deri vacien de valores j>ara 
emi>learlo3 en los insumos riel proyecto y en los productos fie él derivados, 

el Interés estruja en las medidas que reflejan la d.a.p. local por esos pro- 
ducios en los mercados actuales. El efecto de los ^^^^'''os de transferencia so- 
lir-í In d.a.p. es interesante, dada la def inicien de valor econémico utiliza- 
da on el AEV^. 

Por otra i)arte, al tratar do obtener la medida econémica aiiropiada 
moI v:?lor del proyecto, el interés estriba solamente on las corrientes tle 
füCurGos reales y corrientes reales de bienes o servicios do consumo que 
j-rnoridon del proyecto, todo ello valorado en runcién del costo de oportuni'lad 
'^ lo las medidas de valor ñe la d.a.p, antes analizadas. Un impuesto sobre 

01 v'ilor del producho del proyecto si/Tiifica simplemente que ikirte del control 
:">ohro los beneficios debidos al ju^oyecto se transfieren desde la cnl;i.dad d.ol 
i^ro-^reoto al sector publico (fpbierno). Los beneficios reales (el aumento en 

ji'iiiony sorvlcion^io consumo debidos al proyecto^' no cambian porque una enti - 
iKi,'l financiera pa/nae un impuesto. Para la sociedead, el impuesto no constituye 
un costo relacionado con el proyecto. Para la entidad Pinaíiciera es un costo, 
/Vnal.o/aR consideraciones valen en el caso de subvenciones pa,;;^das al proyecto 
(en decir, c\]ando el Estado compxrle el costo monetario del proyecto}. Los 
(ío.^itoñ reales (los costos de oportunidad; de los recursos ulilizat'os en el 
irn^'O'-^to simen siendo los mismos sin el subsidio o con él, y son los costos 
Ion que interesan en el análisis de eficionola econémica. 

Para resumir, los impuestos v subsidios influyen on la d.a,p, | or bienoij 
•'• líorvicios (y en el volumen del Morcado y on ol precio local que so ostableco; , 
|(iT'o no alterr'í.n los costos reales do un proyecto y los beneficios reales } ro- 
')ur5idos por él , Las dos consideraciones son totalmente distintas, 

Ijp amortiaar;ién ]io debe iiicluirse en el r?.nn.li3ls económico (como t-ui- 
poíío debe incluirse en el cuadro de corriente de liquides;, la <.jnori. i s;ioi 6n 
OÍ5 Ti.ni->lemen!e una i^artida contable y representa una transferenciíi. intr»rna d'^ 
{vírte del beneficio monetario (Jesde una cuenta a otra, con el fin de proveer 
n In sustitución del activo, 7a\ el análisis económico, es el costo real do 
un insumo lo que interesa y su costo se rofis+ra en el momento en que se emplen, 
en el proyecto. 

Por lUtimo, debe señalarse que, si el ciiadro de corriente de valores 
i*;..ra el análisis económico deriva directamente del cuadro de corriente de liqui- 
dólo, el analista tiene que proceder con cuidado io,ra reajustar el ti'^mpo (!e los 
asientos en el cuadro de corriente de valores de forma que so ten:a en cuenta 
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ol hecho de qve en el análisis eoon6mioo se producen costos en el moroento on 
fiuo se fustán realmente los recursos en el proyecto y se prodixoen beneficios 
ouando se consumen los productos • 

liln el análisis financiero, }iay costos cuando se realizan po.c:oBf y eato 
i'UGíie acaecer en un momento distinto a aquél en que realmente se ul;ilizan en 
g1 iroyecto los recursos (insiunos;. Por ejemplo, un determinado Inmuno puede 
)ittlu%'irae en el proyecto hacia el año 5f pero jiacarae en loo años '^ a r* (ri 
]in,i¿of3J, JSn el cuadro de corriente do liquidez, las salidas de dinero hendrínji 
In'^ar en los afíos 6 a 8, mientríis qije en el ajiálisis económico el valor del 
i.n:^umo tlebe -^i/^nrar en el ano 5« 

AlfTO parecido ociu^re en el caso de los productos o beneficios, Kn el 
fíiuulro »1g corriente de liquidez i^ira. el análisis financiero, las entradnos 'le 
dinero o rendlmiontos se anotan cuando realmente se producen. Un dobormin-ido 
producto puede pagarse (a la entidad financíer'^. del proyecto) despuco (o oiihen; 
(\(=í haberse utilizado realmente (consumido). Por lo tanto, el rendimiento i>up- 
<1'3 fi;airar en el cuadro de corriente de liquidez en \m ano que ea distarlo do 
í'.qtinl en que realmente so ha venido a dis¡joner del producto • ']n el análislr, 
"oonómíoo, el beneficio debe re^'istrarse siempre g>i el ano on que se oonsiuuo 
o ornidoa el produoto. 

Justas ooíinideraoiones sólo viu»nen al caso cuando el cuadro de corriont;c 

• lo valores tóbalos so deriva d i reo t- «.Líente del cuadro tío corriente do liquides:. 
g.i el cuadro de corriente de valor.^.fj totales se dorivn do los cuadrofj do inau- 
'"ifor? ;; productos físicos y de los cuadros «le VEilorea unitarios, enioiviOv?» 1c«,l) 
¡.rancaccionec financieras como impuestos y subsidios no aparoociráu y, i'or con-- 
niyuienie no inheroaarán al preparar el cuadro d.e norrionte de valoron lotirlofj. 

\?j Uí Goríríi^jirirj; dj¡; /alo^s r:i;poj y i3L "valct tiühi^o" djíj coit3UI-io 

.31 centro princijial de interés del cuadro de corriente de ^/aleros rjo 
■cilr'í. on la Itnoa de fondo, o sea, e)i. la corrieiibe do ^/alororí netos • ,5? lorj 

• ujíj!,os y bonePicios de un proyeobo se registraran en ol mismo moMiriUsn, ojii.on- 
vír: il analisba podría siraplemenhe arrobar los cosios, GUJiu'^r los bonoTioio:! y 

'íoíiii ararlos sin ifiAs reajustes, ¡ero los costos y bonoficiov^ do un prcyoobo 
ír> dan a lo lar/'O de la vida del mismo, üls hípico rpe la viTa do Iog i>ro- 
yootos forestales lle¿nien a abarcar un c^^an nuitioro de añorí. 

Los costos y beneficios de un proyecto quo se dan en <Uferentors nomon - 
bog de tiempo (en diferentes años) no pueden comi)ararse directamente. Y olio 
poriue el valor está relacionado íntimamente con el tiem])0 • ?'l "valor" de 
lo3 coctos y l)enef icios depende de cuándo tienen lu, ar esos costos y benoCioioís. 
Así tenemos quo 1 dólar de beneficios que se va. a producir dentro <le 10 íuiog 
no es tan "valioso" expresado en tórminos do hoy como un dólar de beneficios que 
se produce inmediatamente. Si se r:astan 10 dólares hoy y se recuperan 15 dó- 
lares mañana, podría ser aceptable, ¿íoro si se /^stan 10 dólares y los 15 dó- 
lares no se recOjf'Bn íiasta pasados 40 años, entonces probablemente no sería una 
cosa aceptable. Las cantidades son las mismas. La «liferncia estrilia on el 
tiempo. 
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Oon roPorenoia al ouadro ^A , los C 523 peaoa de beneficios netos quo 
lío dan en el afío 10 no valen ^> 5^3 pesos en valor aotuali simplemente porque 
' r-mmourren 10 años para obtenerlos • Sería preferible disponer de 'ísob ó 523 
T onos para utilizarlos o invertirlos hoy y lOi^ar así muchísimo niás que re- 
ou]>erar esa cantidad al cabo de 10 años. 

Tara cualquier año da<1o, todos los costos y beneficios tienen el mismo 
Trlov temporal relativo expresado en tárminos del presente ya que se dan en el 
MÍf3ino momento. Remitiéndonos al análisis anteriorj no hay problema alf:uno en 
í3u)n¿ir costos y Imneficios para un determinadlo año (tal como aparece en la 
lfnf?;i, úlhima del cuadro 9*1 )• '^1 problema consiste en c6mo comparar los be- 
iie ríelos (costos) netos que se Jan en diferentes años. Como quiera que el 
!. ioinjo influyo sobre el valor considerado en un momenl.o dadO| el analista l.en- 
nv*. pKü obteíU3i' Lnrormaci6n que i>ermita al encarf.ado de adoptar deolnioneo 
^M')p.».rnr Ion costos y beneficios quo se dan en diferentes momentos y comparar 
1 i;i ] royocU»! ¿i e tienen diferentes corrientes de costos y Ijenef Icios a lo 
1 • /' o dfíl t ieinjíQ. 

■>i tSrtinnos más concretos, la pre:uul;a se plo.nbea así: ¿ Jóno un valor 
.i;í S'-í (la en nn año n (un afín TiiturOy jníesJe '■iqvii'f\r'ir3^. con \iu valor que se 
í' •>■'] f^l ixho 'iaro (en la a'vtualldad; , es decir, cómo puelen cornp.'.u'.'irso las 
-,!•'. i ;;.í; utí 'u»nof icios (coshüs^ n'.i!f>;5 que f.'.^'^'roc'-in en Vi línea de j)!'": 'lol 
' fo I'-» co/tí ^ütos de ^.^'JAo^e;:.?♦ 

'j\ m'^íiudo comvin e^s .-iidicíu-^ nji ^Molor df» ''ron.jii;5l.o" a lo;3 7?\lor'í:5 do 
•0,5' '.;-;/ 'ujjir?''! -rji os ne-.os Piiturüs do rornin <[v 
•'.iloj-es actual Oí:?, 'ill factor do rnnjiv^^o n 
! ^"i :'iiii''íroj ri<}, '^ri'i(v.:\i'K\ Cümfin::icnte •'!,.-., rj.i d 
r '.' ¡i-^.'o .'j*^ 'I l.'U'iíJ '*nc!.nal Lzació>i" 1^' .. 

'i'A3A ;>•"; A';TALT¿A'j^n'r 



o MKo^.íii o'íprosarse en función de 
dorivn dol valor teiiqioT'/'d n.oe^. t-vlo 
.'..ctir^ll::ívn.'n". Lí-í op'ír.*;;*! ovi <]ri 
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jomo en el AiCi'l'' so utili^'.n In d.i'Jiiotílcióii 'ol con^ufriidor a i».:.. ar ^or los 
^^ nervi '"-i.orj como patrón numiín parn v^.lor.'u* los costos y beri^í'^lcios, I'-. 
V:i.:m -o actual libación empleada para actual i i;.ar los costos y bene^inlos delu'ír.-i. 
'i'iv líi "tasa (>; interés del consumo", ICst.-i tasa debe medir la actual i zho ion 
■'v.; lleV''^ consigo el tener un consumo adloioual el iró^-clmo arío mas bien que cnsl-.n 
.-'.lo. La ma^ni^nd corrcspondienle do esta tasa de actual I z¿ic Ion (o tnsa de inl.o- 
ró:j; estcl determinada por una serie «le factores, incluida la preferencia de la 
;;'»<; Ledn.d por un consumo actual a costa de un cr^iclmiento más rápido (ina:aires 
í'ioi'ros e inversiones ahora con un nayor consumo en el futuro; 2/« 



1^^' Ta tasa de actualización se sxiele llamar "tipo de interés". 
v/ Véase 3quire y van der Tak, l?75f P'^O ^7. 
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Coroo oourre ©n la práctioa, lo mismo que en el oaao del TCG, el analis- 
ta de proyectos forestales no tendrá por lo general que preocuparse de la ob- 
tención de xina tasa adecuada de interás del consumo (o tasa de interés de cuen- 
ta) para emplearla en su análisis. La tasa utilizada debe ser aquélla que se 
uUlioe ^neralmente en el país del proyecto. Por oonsie;uiente, ol analista 
debe obtener la correspondiente tasa de autoriaaci6n de una dependencia cen- 
tral de planificación (por ejemplo, oficina de planificación nacional) o de 
3u orívanismo administrativo l/í 

En filtimo extremo, si cuando se lleva a cabo el análisis no se dispone 
dfi una tasa de actualización facilitada por la oficina de planificación central, 
el analista puede adoptar una tasa como el 8 o 10 por ciento y emplearla en el 
análisis principal, y luefro verificar la sensibilldarl del valor del proyecto a 
oirás tasas de actualización» (Como ya se verá más arlelantei, una medida amplia- 
mente ut;ilizada de eficiencia económica no exi(re directamente la determinación 
•lo la correspondiente tasa de actualización pira calcular esa medida), 

A veces se observa la tendencia apropu^niar el empleo de tasas de actua- 
lización "inPeriores" en los análisis de proyectos forestales, "^e sostiene qno 
existen al^rimos "beneficios no cuantif loables" en esos proyectos que jusUfican 
el empleo de una tasa de actualización inferior a la utilizada i)nra evaluar otroa 
j)royectos de la economía ^neral 2/. Es cosa que no se reoomiemla. Antes al 
contrario, los analistas deben utilizar la tasa de actualización establecida o 
aceptable para la evaluación de otros proyectos y analizar lue¿:o on términos cua- 
litativos las condiciones "peculiares" de su proyecto, que lo hacen "distinto" 
de los demás. Ksto obli^ja a los analistas y a los planificadores de proyectos 
a ser explícitos respecto de sus hipótesis, evitando así el posible encubrimiento 
de los fallos de eficacia de un proyecto detrás de una tasa de actualización in- 
ferior a la normal. 



l/ Esta recomendación sirve de provechosa excusa para no adentrarse en los pro - 
blemas que lleva consÍ£;o la determinación de la tasa adecuada de actualiza- 
ción» Como no existe un acuerdo general entre economistas y políticos sobre 
la obtención apropiada de la tasa de actualización para emplearla en los pro- 
yictos públicos, sería en cualquier caso inútil tratar de resolver el proble - 
ma en este tipo de e:ufa» En Mikesell, 1977f se hace im main:nífico estudio de 
este ar^^umento. 

2/ En el sector de los recursos l^ídrioos, los planificadores suelen recurrir 
también al mismo ar^^umento» 
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9.5 MEDIDAS DEL VALOR DEL PROraCTO CON CONSIDERACIÓN líBL VALOR 
DEL TIEMPO 

Comunmente se utillean varios indi oe a o indicadores del valor de un pro- 
yecto que tienen en cuenta la influencia del tiempo (es decir, que comprenden 
la actualización; • No existe una media única del valor de \m proyecto que sea 
aceptada \miversalmente, pues todas comparten la característica de ofrecer só- 
lo información parcial sobre los resultados de un proyecto» Se necesitan di- 
ferentes indicadores, que se emplean para diferentes fines. Sin embargo, hay 
dos medidas que se emplea ampliamente en los aaiálisis económicos l/. Son el 
valor actualizado neto (VAN), y la tasa de rendimiento económico (TRE). Como 
ambas se derivan de los mismos datos básicos, a saber, de los costos y bene- 
ficios del proyecto, las dos medidas guardan entre sí una estrecha interrela- 
ción« Sin embargo, la información analítica que proporcionan es algo diferen- 
te debido a las diversas formas en que combinan datos de costos y beneficios. 

Bn esta sección se examina la operación de actualización y luego las dos 
medidas comúnmente utilizadas para determinar el valor de un proyecto. En o- 
tros lugares se analizají otros indicadores especializados del rendimiento de un 
proyecto, por ejemplo, los referentes al empleo, a los efectos de divisas, etc. 2/. 

^•5»1* Actualización de costos y beneficios! obtención de estimaciones del 
valor ^^actualizado" 

La operación de ajustar valores futuos al momento actual se denomina 
actualización. El valor "ajustado*' resultauíte se denomina '•valor actualizado"(VA)< 

La fórmula básica de actualización es la siguiente: 
VA - VF ' / ^ 

^ ( 1 + i )«* ^ 

donde 

VA - Valor actualizado 

VF a Valor futuro en el afío n 

i » tasa de actualización (expresada en forma decimal) 

n m numero de afíos hasta que se da el valor futuro 



Mi + 1)'' ' 



se denomina comunmente el "multiplicador de actualización" 



l/ Una tercera medida que algunas entidades utilizan es la relación beneficios - 
costos. No se trata de ella más detenidamente en el AEFP, aunque en él 
apéndice D se estudia su obtención. 

2/ Documentos preparados por McGaughey ySchusteren la FAO, de próxima aparición* 
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Dado una tasa de actualisaoijn del 8 por oientoi el valor aotual de un 
pago de 100 dolares que se 'verifique al cabo de dos años a partir de ahora 
puede oaloularee así: 



VA m 100 dólares 



( — H 

^ ( 1,05 )^ 



7A • 100 dólares ( ■ ^ ) - t 100 (,8573) - t 85,73 

Xl,lC64) 

Si la tasa de aotualiaación del 8 por ciento representa la tasa de in- 
terés del consumo, entonces el resultado, VA • $ 85,73 t indica que 100 dólares 
de consumo que se verifica en 2 años a partir de ahora es equivalente en valor 
aotual a 85,73 dólares de consumo que se efectúa hoy. Dicho de otra forma, 
puede afirmarse que la sociedad es indiferente entre a) consumir hoy bienes y 
servicios valorados en 85,73 dólares y b) aguardar 2 años y poder consumir 
100 dólares en bienes y servicios* En otros términos, se requerirían 10,43 
dólares m&s de bienes y servicios dentro de 2 años (o un total de 100 dólares) 
para renunciar a 85,73 dólares de consumo en el momento presente* 
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Kn este ejemplo de actualización se calculó directamente el valor de 

( 1,00)2 ) 

Sxisten cuadros preparados y al alcance general en que fi£:ura el valor 
del multiplicador de actualización (l/(l-»-i)'^) para toda una serie de tasas y 
años de interés. Además, puede también calcularse con simples calculadoras de 
bolsillo, si tienen una clave constante o una y*. Por consiguiente, el analis- 
ta no tendrá problemas en obtener el valor del multiplicador de actualización 
para cualquier niSmero de años • Por ejemplo, utilizando el cuadro 9*2 tenemos 
que l/(l,08)^ es igual a 0,8573, y este valor multiplicado por 100 dólares 
arroja el resultado de 85,73 dólares a que se llegó antes. 

La fórmula básica de actualización y los cuadros es todo lo que hace 
falta para obtener un VAN o una TR£ para un proyecto. Sin embargo, en algunos 
casos, otras fórmulas -obtenidas de la fórmula básica anterior- pueden ofrecer 
útiles atajos para realizar los cálculos . Por ejemplo, a veces pagos anuales 
o periódicos iguales se asocian a un proyecto por una serié de años durante to- 
da su vida. En este caso, existen fórmulas y cuadras que ofrecen el valor 
actual de esos pe^s sin tener que actualizar cada una de las cantidades anuales 
o periódicas por separado. Asimismo, en algunos casos, el analista tendrá que 
enoontreu? un equivalente euiual de un determinado valor que se da en algún momen- 
to, o hallar el valor actual de una serie anual de pagos que se dan cada año. 
Kn el Apéndice B aparecen las más comunes de esas fórmulas. 

9«5»2 Valor actualizado neto 

Volviendo al ejemplo del proyecto de arboricultura en Filipinas y a su 
corriente de valoree (Cuadro 9»l;f y utilizando el método básico de actualización 
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arriba desoritO| una vez que bo haya elegido una tasa adecuada de actualiza* 
ciün puede elaborarse una medida del valor actual (VA) de todos Iob beneficios 
(costos) netos que se van dando en los divertios años del proyecto* Si se 
emplea una tasa ue actualización del 3 por cieut0| el valor actual de cada u- 
na de los asientos de beneficios (costos) futuros netos es el que figura en 
la línea 2 del Cuadro 9*3 • Sumando estas partidas (y teniendo en cuenta si 
son positivas o negativas), el 7M para el proyecto es de 29 310 pesos* 

¿Qu¿ indica este VAN de 29 31ü pesos? Quiere decir que, dadas las 
hipótesis relativas a los oostos de oportunidad de los recursos empleados en 
el proyecto y la d.atp. por el producto del proyecto, este proyecto arrojará 
un superávit neto de 29 310 pesos de benefloioe de consumo expresados en va- 
lor actual teniendo en cuenta la tasa de interés del consumo supuesta (tasa 
de actualización) del 3 Por ciento, o la ponderación relativa que la sociedad 
atribuye al consumo actual frente a las inversiones y al consumo futuro. 
Utilizando la tasa de actualización, ha asegurado que el resultado del VAN 
es comparable con los obtenidos para otros proyectos que entrañarían diferen- 
tes corrientes de costos y beneficios a los largo del tiempo, es decir, que 
se ha eliminado el efecto de diferentes valores en el tiempo asociados con el 
consumo adquirido o renunciado endiferentes momentos del futuro. 
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Cuadro 9.2 
ÚNICO MULTIPLICADOR ACTUALIZADO DE PAGO: 

VALOR DEL PAGO DE UN DOLAR ACTUALIZADO PARA N AÑOS 



TASA DE INTERESES 



AÑOS 



.045 



.U5Ü 



.055 



.060 



.070 



.08U 



.090 



.100 



1 


.95694 


.95238 


.94787 


.94340 


.93458 


.92593 


.91743 


.90909 


2 


.91573 


.90703 


.89845 


.89000 


.87344 


.85734 


.84168 


.82645 


3 


.87630 


.86384 


.85161 


.83962 


.81630 


.79383 


.77218 


.75131 


4 


.83856 


.82270 


.80722 


.79209 


.76290 


.73503 


.70843 


.68301 


5 


.80245 


. 78353 


.76513 


.74726 


.71299 


.68058 


.64993 


.62092 


6 


.76790 


.74622 


.72525 


.70496 


.66634 


.63017 


.59627 


.56447 


7 


•73483 


.71068 


.68744 


.66506 


.62275 


.58349 


.54703 


.51316 


8 


.70319 


.67684 


.65160 


.62741 


.58201 


.54027 


.50187 


.46651 


9 


,67290 


.64461 


.61763 


.59190 


.54393 


.50025 


.46043 


.42410 


10 


.64393 


.91391 


.58543 


.55839 


.50835 


.46319 


.42241 


.38554 


11 


.61620 


.58468 


.55491 


.52679 


.47509 


.42888 


.38753 


.35049 


12 


.58966 


.55684 


.52598 


.49697 


.44401 


.38711 


.35553 


.31863 


13 


.56427 


.53032 


.49856 


.46884 


.41496 


.36770 


.32618 


.28966 


14 


.53997 


.50507 


.47257 


.44230 


.38782 


.34046 


.29925 


.26333 


15 


.51672 


.48102 


.44793 


.41727 


.36245 


.31524 


.27454 


.23939 


16 


.49447 


.45811 


.42458 


.39365 


.33873 


.29189 


.25187 


.21763 


17 


.47318 


.43630 


.40245 


.37136 


.31657 


.27027 


.23107 


.19784 


18 


.45280 


.41552 


.38147 


.35034 


.29586 


.25025 


.21199 


.17986 


19 


.43330 


.39573 


.36158 


.33051 


.27651 


.23171 


.19449 


.16351 


20 


.41464 


.37689 


.34273 


.31180 


.25842 


.21455 


.17843 


.14864 


21 


.39679 


.35894 


.32486 


.29416 


.24151 


.19866 


.16370 


.13513 


22 


.37970 


.34185 


.30793 


.27751 


.22571 


.18394 


.15018 


.12285 


23 


.36335 


.32557 


.29187 


.26180 


.21095 


.17032 


.13778 


.11168 


24 


.34770 


.31007 


.27666 


.24698 


.19715 


.15770 


.12640 


.10153 


25 


.33273 


.29530 


.26223 


.23300 


.18425 


. 14602 


.11597 


.09230 


26 


.31840 


.28124 


.24856 


.21981 


.17220 


.13520 


.10639 


.08391 


27 


.30469 


.26785 


.23560 


.20737 


.16093 


.12519 


.09761 


.07628 


28 


.29157 


.25509 


.22332 


.19563 


.15040 


.11591 


.08955 


.06934 


29 


.27902 


.24295 


.21168 


.18456 


.14056 


.10733 


.08215 


.06304 


30 


.26700 


.23138 


.20064 


.17411 


.13137 


.09938 


.07537 


.05731 


31 


.25550 


.22036 


.19018 


.16425 


.12277 


.09202 


.06915 


.05210 


32 


.24450 


.20987 


.18027 


.15496 


.11474 


.08520 


.06344 


.04736 


33 


.23397 


.19987 


.17087 


.14619 


.10723 


.07889 


.05820 


.04306 


34 


.22390 


.19035 


.16196 


.13791 


.10022 


.07305 


.05339 


.13914 


35 


.21425 


.18129 


.15352 


.13011 


.09366 


.06763 


.04899 


.03558 


36 


.20503 


.17266 


.14552 


.12274 


.08754 


.06262 


.04494 


.03235 


37 


.19620 


.16444 


.13793 


.11579 


.08181 


.05799 


.04123 


.02941 


38 


.18775 


.15661 


.13074 


.10924 


.07646 


.05369 


.03783 


.02673 


39 


.17967 


.14915 


.12392 


.10306 


.07146 


.04971 


.03470 


•02430 


40 


.17193 


.14205 


.11746 


.09722 


.06678 


.04603 


.03184 


.02209 



133 



O 






I 



rH r*. 



00 r^ 



cnl 



O r- 



o 



S^ 



o o 

r-l «H <U 

m O O) 

o 4» /-««» 

C« M 

O) o 

o "^ « 

r-( o» o 

cO O O 

> .-I ^ 



tí 

m 
o 



M csl 

o 



• «I-I <e 

os > t-í 



C0 (O 

9 cd <« 

"S.-S 



4J M a 



- 134 - 



£n general I admitido lo que antecede t puede afirmarse que en términos de 
eficiencia económica todo proyecto que ofrezca un 7AIT positivo representa un 
empleo eficaz de los recursos utilizadosi suponiendo que cada elemento separable 
tiene también un VANi O y que el proyecto es el medio de costo mínimo para con- 
seguir los beneficios concretos. (Véase el Capítulo 2 para el estudio de las 
tres condiciones de ofic*i«noia económica.) 

Mientras un proyecto que satisfaga esas condiciones es económicamente 
eficiente, puede que sin embargo no se elija para su puesta en práctica. Esto 
depende del presupuesto total disponible y del VAlí asociado con otros proyectos 
en que se puede ¿^star el presupuesto (véase Sección 9* 5* 4)* 

Un proyecto jyara el cual el VAN" estimado es negativo no es económica- 
mente aceptable. El VAW negativo indica quet existen mejores empleos para 
los recursos que entran en el proyecto | es decir , que dados sus costos de 
oportunidad y la cronología y tasa de actual i^zación, pudieran utilizarse en 
otras partes para producir más beneficios de consumo en valor actuaL 

9.5.3 Tasa de rendimiento económico 

En el ejemplo anterior de cálculo del VAN, este era de 29 310 pesos 
cuando se aplicaba una tasa de actualización del 3,^« ^^abe preguntarse: ¿qué 
tasa de actualización habría que emplearse para obtener un VAlí de O, es decir, 
cuál es la correspondiente tasa de actualización que haría el VA de los bene- 
ficios del proyecto iguales al VA de los costos del proyecto?. Esta tasa se 
denomina tasa interna de rendimiento económico o THS. Escencialmente es una 
tasa de actualización "umbral" en el sentido de que el VA de los beneficios 
equivale al VA de los costos. 

Una de las medidas más comunmente utilizadas de valor de \m proyecto 
en un análisis financiero es la tasa interna de rendimiento financiero (TRP), 
Es comparable a la TRE en cuanto a derivación, si bien su significado es un 
tcuito diferente. La THF muestra al inversionista que el poder adquisitivo 
medio va asociado a una determinada inversión de sus fondos. En termines más 
concretos, es la tasa media de rendimiento sobre los fondos invertidos y pen- 
dientes por períodos mientras se hallen invertidos en el proyecto,o la tasa 
de interés que hace que el VAN (utilizemdo precios de mercado) equivalga a 0. 

Así pues, una TRP del 10^ indica al inversionista que obtendrá 0,10 
dólares por año por cada dólar invertido y durante los años en que la inver- 
sión quede en el proyecto. Se trata de una medida útil para el inversionista, 
ya que le ofrece un medio claro para comparar los otros posibles usos de sus 
fondos. Pongamos por caso que el mejor uso que puede dar a sus fondos, fuera 
de colocarlos en el proyecto, es depositarlos en el banco al 6'/o de interés 
anual. El inversionista compara la tasa de rendimiento en el proyecto (del 
10 ^S) con la tasa de rendimiento que obtiene del banco (6Í}, lo cual se denomi- 
na tasa de rendimiento alternativo (TRA)f o qpsto de oportunidad de su capital l/, 



Este concepto de ••costo de oportunidad»' es análogo al empleado en todo el 
ABPP. 
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y entonces se dá cuenta de que el emplear ese dinero en el proyecto le dará 
un mayor rendimiento que el otro mejor uso posible a que puede dedicarlo !/• 

La TilD se interpreta de modo análogo, salvo que mueBtra a las autori- 
laies dv3olK>orla3 qué puede esperar la sociedad obtener en benef icios de con- 
Gumo por ana determinada inverji6n de sus lir-ltados recursos. 2n otroM 
vérminosi si la TRE calculada es del 1Ü,'5, esto quiere decir al ¿gobernante 
que el ron:-iai'jn"^o aixual medio de los benericics de cuüsumo respecto de los 
recursos en circulación por el período mientrt.s -:2 hallen inverti/.os en el 
proyecto, ser<!L «.Iti IC Jólu,*cs por cada ICO dSlarcs le zecuxsoü invertidos 
y dejados en el proyectu. La TRE se comparará con la tasa de Ínteres del 
consuiuo para vur si el proyecto gana lo suficionto p...ra que valida la pena 
invert.ir en él (renunciar a un consumo ahora en favor do un consLuno futuro), 
jupon^amos que la tasa aplicable de interés del consuiao es dol 3.* • 'iJsto quie- 
re decir que la sociedad desea obtener por lo menos una tasa de rendimiento 
del 5* sobre las inversiones de sus recursos para que le val{^ la pena re - 
nunciar al consumo actual en ^f avor de las inversio>ies :/ del consumo futuro. 
3i la T!íS resulta ser del 10 S para un determinado proyecto, esto si¿?:nifica 
que en la sociedad media obtendrá más del mínimo aceptable ()el 3 u Por 
con3Í{:uiente, el proyecto es económicamente e-f'iciente en cuanto al empleo 
que hace de insumos escasos, suponiendo que se cuiaplan las otras dos adi- 
ciones para una eficiencia económica.. 

3e recurre al ejemplo de filipinas para demostrar como se calcula la 
TRE. ?>i la línea 1 del Cuadro 9»''l se indican ¡xira cada ano las partidas 
en beneficios (costos) netos no actualizados. Ac'-nalizánrlolos on un 32 % 
se obtienen las cifras del VA cjue se indican en la línea 2, 31 se totali- 
zan esos valores, el 7AN es O, lo que por definición se da cuando se emplea 
la tasa de rendimiento económico para actualizar todos los beneficios (costos) 
netos. Por consiguiente, el 32,0 es la TRE. 

Til cálculo para hallar la TRE o el tipo de interés que hace el VAN 
ifjual a O ha de hacerse por el método de tanteo 2/. Como quiera que el VAIT 
es positivo en un 5,5 (Cuadro 9*2) , la TRE debe ser mayor que un 5/> ¿Z* Uti- 
lizando un sencillo método de corchetes, cuya mecánica aparece en el Apéndi- 
ce C, se obtiene la TRE estimada. 

¿Qué indica la TRE del 32.í en el ejemplo de Filipinas? Representa 
el "rendimiento" de los recursos empleados en el proyecto a lo lar^^o del 
período del mismo.. Significa que 1 dólar invertido en el proyecto producirá 
0,32 dólares por año por cada año que ese dólar alca asienado al proyecto. 

JyLa TRbi y lá Wa deben calcularse al neto de la inflación, es decir, en 
términos reales. 

2/Algunas calculadoras de bolsillo actualmente disponibles calcularán direc- 
tamente la TRE. 

¿/Si el VAN>0, entonces se emplea una TRE^i; 
Si VAN«0, entonces se emplea una TRE«i; 
Si VAN<0, entonces se emplea una TRE-^i; 
Donde "i" equivale a las tasas de actualización aplicadas* 
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También indloa que este rendimiento es mayor que la tasa supuesta de interés 
del consumo del 3^ que mide las ventajas comparativas o alternancia entre 
consiuno en un determinado año Íq y consumo retrasado hasta el siguiente afio 
t,*. La sociedad debe interesarse en dejar sus recursos en un proyecto de 
este tipo con preferencia a consumirlos ahora pues así recuperará en el 
futuro más de lo que es necesario para satisfacer sus ventajas comparativas 
percibidas entre el consumo actual y el consumo futuro» 

Preoisaunente porque un proyecto tiene un TRE que supera su tasa de 
interés del consumoi esto no significa automáticamente que el proyecto sea 
aceptado y ejecutetdo. Significa que el proyecto representa un empleo efi- 
ciente de recursos, dada la aceptación de la tasa de interés del consumo 
como la aplicable al caso j/« Sin embargO| existe siempre la posibilidad 
de que otros recursos de un presupuesto limitado puedan proporcionar mayores 
tasas de rendimientos que el proyecto que se estudia» 



j/ En el supuesto de que se cumplan las otras dos condiciones para la efi- 
ciencia económica» 
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Éstas dos medidas de valor eoonSmico pueden utilizarse para analizar 
loR aspectos econ6mioos fíe los elementos de un prqypcto y de proyectos enteros • 
Cuando se utiliza en VAn, el mltodo usual -que se examina en el Capítulo ?- es 
analizar primero los elementos, asegurándose de que todos los elementos separa- 
bles que terminan por ser parte de un conjunto de un proyecto tienen un VAN por 
lo menos i/rual a cero. Una vez se haya reunido en un proyecto una serie de ele- 
mentos eoon6mioam6nte efioiente8| entonóos puede utilizarse exactamente el mis- 
mo método para calcular el VAN o la TRE para todo el proyecto. Como ya se in - 
dic6, la condición de costo mínimo para la eficiencia económioa no implica 
cálculo de un VAN o de una TRE. Antes bien, los costos de las variantes se 
comparan directamente para encontrar la variante de costo mínimo. Algxinos ana- 
listas prefieren tratar los oostos evitados llevando a cabo el proyecto, en 
luf^ar de la variante conocida de costo mínimo como los "beneficios^ de la varian- 
te de proyecto que se analiza. Se utilizan luego estos ••benefioios" para cal- 
cular un VAN para la variante de proyecto que se ana ''iza. Si es positivo, en- 
tonces muestra que es la variante de costo mínimo entre la serie de variantes 
conocidas. Si el VAN es cero, entonces la variante de costo mínimo para el 
proyecto tiene unos costos exactamente los mismos que el proyecto que se anali- 
za. 3i el VAN es negativo, entonoes la variante del proyecto que se analiza 
tiene oostos menores. Aunque tedfricamente no hay nada Tnalo en este sistema, 
puede resultar confuso; por oonDl^aienLe;, se reoo.aiendíL que se comparen direo- 
taraonl-e los cosbos de las variantes. (Puede Jctrse confusiSn ei aqi.cllos casos 
en que el proyecto Lenga que compararse con otros proyectos enteramente difo- 
renherj que compilen por el mismo pr»3 supuesto. TUii realidad, los costos evita- 
(los llevando a cabo una variante más bien que otra para alcani-ar un determina- 
do proauotü no repiesentan forzosamente una medida autentica de beneficios). 

'"^•5"^ Helaclones entre el VAN y la TRS 

El VAN y la TRE representan otro posible medio de expresaír la relación 
entre costos y beneficios. En términos matemáticos, la relación entre ambos 
elementos es la siguiente: 

_ ." ^'t - °t) 

Valor actualizado neto 
La tasa de rendlmionto eoonómioo es la tasa de actualización d de suerte que 



t«C 



{3t. - C^) ■ 
( 1 >d )* 



donde 

3 

t a* beneficios en cada año t 

C^ m costos en cada año t 

n • Ntlmero de años hasta el final del pi^yecto 

i m tasa de actualización o tasa de interés del consumo (TIC) 

d - tasa interna de rendÍT/ilento económico (TRB) 
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De estas definioiones de desprende que es válida la siguiente relación: 
ouando el VAN « O, entonoes la TRE « TIC, o tasa de interís del consumo 
(o la tasa de actualización aplicada para calcular el VAN). Dadas las defini- 
oiones y la anterior relación entre las dos medidas, ¿qu^ puede decirse sobre 
la información que proporciona cada una de ellas en función de las tres con- 
diciones para toda eficiencia económica a que se refiere el Capítulo 2? l/. 

Ninguna de las dos medidas del valor del proyecto dice algo sobre la 
condición de costo mínimo (o tercera condición) de eficiencia económica. 
Esta condición ha de estudiarse en un análisis aparte llevado a cabo en las 
fases de formulación y preparación de \m proyecto (vóase capítulo 11). 

Ambas medidas proporcionan información en punto a si el VA de los bene - 
fioios es menor, igual o mayor que el VA de los costos para un elemento del 
proyecto y para el proyecto en su totalidad. En realidad, ambas medidas ofre- 
oen exactamente la misma respuesta a la pregunta de si el producto o elemento 
del proyecto es, o no, económicamente eficiente en cuanto a esas dos condicio- 
nes primeras. Si se acepta un proyecto como eficiente en función de una medida 
fes decir, VAN^O), serí también aceptable por lo que respecta a la otra medida 
(es decir, TRE ^ TIC) y viceversa. 

A estas alturas, puede verse que cualquiera de las dos medidas podría 
utilizarse son igual título para determinar si un proyecto es económicamente 
eficiente (suponiendo que no haya medidas de costo menor para conseguir los 
objetivos del proyecto). Así pues, la opción sobre cuál de las dos calcular y 
emplear poco importa a la hoi^a de responder a esta pregunta básica, aunque el 
analista desde luego ha de calcular la medida que emplea comúnmente la entidad 
para la cual lleva a cabo el etnálisis. 

Cada una de las dos medidas ofrece información adicional que la otra no 
da. La medida del VAN, ok contraposición con la TR15, ofrece información sobre 
el valor o magnitud absolutos del valor actualizado de los beneficios netos 
de un proyecto. Sin embargo, nada dice sobre cuánto será el costo para conse- 
guir ese VAN. Por ejemplo, pudiera existir un proyecto con un VAN de 1 000 dó- 
lares que cuesta 2 millones de dólares o uno con el mismo VAN que cuesta 5 000 
dólares. Ambos tendrían el mismo VAN. Por otra parte, la TRE es una medida 
relativa del valor del proyecto, que informa sobre los rendimientos por unidad 
de costo y ofrece así una información más pertinente para comparar los benefi- 
cios que pueden esperarse de posibles empleos distintos de i^n presupuesto limi- 
tado. Por lo tanto, resulta más útil para clasificar variantes independientes 



l/Son las siguientes: 

1) El valor actualizado total de los beneficios del proyecto debe ser igual 
o mayor que el valor actualizado total de los costos del proyecto. 

2) Cada elemento separable del proyecto debe tener un VA de beneficios, por 
lo menos igual al VA de los costos. 

3) No existe un medio de costo menor para conseguir los beneficios del pro- 
yecto. 
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de proyectos cuando por razones presupuestarlas o de otra índole no es posible 
emprender todos los proyeotos que satisfacen las oondioiones básicas de eficien 
cia eoon6mioa« 

Este último punto trae a colación una consideración importante* Dado 
que se sabe que una variante de proyecto es eficiente económicamente utilizando 
una u otra de las dos medidas de eficiencia-valor económicos, esto no signifi- 
ca que el proyecto se llevará a cabo. Consideraciones de orden presupuestario 
así como muchos otros elementos entrarán en juego, interesando el proceso de- 
cisorio. Si para un limitado presupuesto existen una serie de varios posibles 
empleos (proyeotos), ha de arbitrarse algún sistema de clasificación de proyec- 
tos en función de su valor económico para que sirva de guía al elegir una serie 
de variantes que se han demostrado cumplir las condiciones básicas de efi - 
ciencia. Les dos medidas de valor de un proyecto no permiten necesariamente 
el mismo orden de clasificación en el caso de proyectos. Sn realidad, la 
medida del VAN no ofrece orientaciones sobre la forma de clasificar proyectos 
que no son mutueunente exclusivos l/. 

Todo el problema de la opción entre distintos empleos posibles de vocí 
determinado presupuesto es complejo y rebasa los límites de im análisis eco - 
nómico de ima determinada variante de proyecto. La opción del sistema de cla- 
sificación se realiza muchas veces basándose en objetivos políticos. Incluso 
en tírminos del objetivo de eficiencia económica, una u otra de las dos medidas 
se elige frecuentemente por razones ideológicas o porque es ''más fácil de com- 
prende r**. 

Aunque el examen de las opciones entre proyectos para un presupuesto 
limitado, es decir, la opción de decisiones al respecto, se sale del tema de 
la AEPF, conviene insistir en los puntos siguientes; 

i) Ninguna de las dos medidas de valor del proyecto examinadas dicen al^jo 
sobre la tercera condición de eficiencia económicaj o sea, que no hay 
un medio conocido de costo inferior para conseguir los beneficios df^l 
proyecto. Esta uondición tiene que comprobarse valiéndose ¡la otros me- 
dios; generalmente, mediajite una coi<iparación Je costos del tipo ue la 
descrita en el Capítulo 11. 

ii) Ambas medidas de valor do un proyecto dan la misma respuesta a la pr^- 
¿.unta de si una determinada variante de proyecto u elemento de proyecto 
es económicamente, o no, eficiente en sí y de por sí (suponiendo que se 
cumpla la tercera condición). 

iii) Dado que el VAIT siive de ineaiua absoluta para el valor de un proyecto, 



1/ Varieintes de proyectos mutuamente exclusivas son aquéllas para las que se 
pueden llevar a cabo sólo una de una serie de variantes. Por ejemplo, dos 
proyectos que prevén la útil zaciÓn de la misma zona de tierras forestales 
constituyen variantes que se excluyen mutuaunente. En un determinado 
momento sólo puede llevarse a cabo una de las dos. 
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aunque la TRB ofrezca s6lo una medida relativa de los rendimientos 
medios previstos por unidad de costo (sin dar inforraaciSn al£:una 
sobre el volumen absoluto de los beneficios netos) | se recomienda 
que el analista calcule tanto el VAN como la TRE de los proyectos. 
Independientemente de la medida que utilicen las autoridades al adop- 
tar decisiones relativas a proyectos, es útil la información sobre la 
eficiencia económica tanto absoluta como relativa. 

iv) Por ultimoi aiuique el cálculo del VAN requiere que el analista haga una 
estimación de la tasa correspondiente de actualización (o del TIC) de 
que se dispone, la tasa de actualización no es necesaria para calcular 
la TRE. Sin embargo, para utilizar una TRE calculada, es decir, para 
determinar si el proyecto (o un ele . jnto del proyecto) que so analiza 
representa, o no, un empleo económicamente eficiente de recursos, hace 
falta hacer alguna estimación de la TIC, ya que la TRE sólo tiene sen- 
tido en el contexto de los otros posibles empleos dados a los recursos. 



- IA3 - 

Capítulo 10 
TRATAMIENTO DE LA INGERTIDÜMBRE 

10.1 iirrRODüccioN 

Ya se ha mencionado que a) la identificación y valoración de los costos 
y beneficios de cualquier proyecto lleva consÍ£;o mirar al futuro. b) las esti- 
maciones de los valores futuros están sujetos a incertidumbreí c; el analista 
tiene que reconocer y tratar expresamente la inoertidumbre que rodea a sus pro- 
nósticos de aoonbecimientos y vulores futuros. En este capítulo se estudia 
cómo tratar la inoertidumbre en un análisis de proyecto. La principal técnica 
suf^rida es el análisis de sensibilidad| o sea, la comprobación de la sensibi- 
lidad do las medidas escogidas de valor de un proyecto ante distintos supuestos 
sobre valores de insumes y productos y varias relaciones técnicas, es decir, 
cómo cambiará el valor del VAN o de la TRE si cambian los presuntos valores 
ríe un determinado parámetro (fprupo de parámetros). 

La inoertidumbre se refiere a que el analista no puede estar seguro 
hoy de algo que va a suceder en el futuro. O bien, debido a insuficiente infor- 
mación, no puede estar se^ro de los acontecimientos pasados y presentes que 
necesita como base para pronosticar las condiciones del futuro. Valiéndose 
lie la información disponible relativa a acontecimientos «ulteriores hace esti- 
maciones (o conjeturas) sobre lo que probablemente puede suceder -cuál será la 
demanda futura de madera aserrada de pino, cuál será el costo de la mano de 
obra, qué rieses naturales podrán afectar a un proyecto de plantación, etc. 
Z\n embarf;o, nunca podrá estar cierto de hasta qué plinto sus estimaciones se 
acercarán a lo que realmente va a acontecer. Siempre queda una cierta inoer- 
tidumbre involucrada en todo ello. 

El analista se puerde sentir más seguro sobre algunas estimaciones que 
otras, probablemente porque cuenta con más experiencia (una observación más 
atenta de los sucesos pasados y de las tendencias) en que basar sus esti- 
maciones. En algunos casos, pnede incluso poseer bastante información cuanti- 
tativa sobre acontecimientos anteriores que le permi!;ir¿n estimar la proba- 
bilidad estadística de acaecimiento de algíin suceso futuro. Una situación en 
que tal cosa *^s posible se denomina con frecuencia mía situación de •'riesgo". 
En cambio, cuando existe poca o ninguna base para derivar iinas probabilidades 
cuamtif loables, se habla de una situación de "inoertidumbre" 4 

Aunrru'^^ esta «distinción entre ries/ro e inoertidumbre es iltil en el plano 
teórico, se puede simplemente servir para confundir al analista oue se ocupa 
df» un proyecto real pues en efecto trata de un alf'o continuo, desde un extremo 
en rrue las probabilidades de un fenómeno pueden cuantificarse (por e.iemolo, e» 
casos en oue se dispon,"íi de pruebas actuarialns) a otro extremo, en que no se 
dispone de inTor'nación en que basar las estimaciones de probabilidad. Th la 
mayoría de los casos, los problemas de pronósticos con que se tropieza en la 
nlanificación do proyectos se bailan comprerdidos entre f=!Ítuacion*»s de riesgo 
y de inoertidumbre total. 
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10.2 OBJí?rO DE U CONSIDERACIÓN DE U INCEHTIDÜMBRE 

Cuando se utiliza informaoi6n que se ha producido valiéndose del tiem- 
po y de los fondos disponibles para el euiilisiSf el analista localiza y valora 
luego los insumos y productos relacionados con el proyecto objeto de considera - 
ci6n (Capítulos 4 a S inclusive). Los ••valores previstos^* consiguientes, es 
decir, los que se consideran que se producirán con mis probabilidad, se utili- 
zan luego en el cálculo inicial de las medidas elegidas de valor de un proyec - 
to (Capítulo 9)» Para efectuar un análisis económico completo y útil, el ana- 
lista tiene tambián que aportar alguna idea sobre lo que sucedería a las medi - 
das elegidas de valor del proyecto o de eficiencia si los valores efectivos 
de los diversos instamos o productos resultasen diferentes de los valores pre- 
vistos aplicados en el íuiálisis. Cuando una variación "razonable" en la hipó- 
tesis sobre el valor previsto para un determinado parámetro (o valor de un 
conjunto de parámetros) es ••crítico*' en ciaanto a la medida prevista de valor o 
eficiencia de un proyecto, generalmente querrá adoptar alg^unas medidas para 
reducir la incertidumbre • El término ••razonable" en este contexto se refie- 
re a una estimación de los posibles valares que habrán de darse a un parámetro 
en torno al valor previsto utilizado en el análisis básico. El término "crí- 
tico" se refiere generalmente al punto en que la medida del valor o eficiencia 
de un proyecto pasa de positivo a negativo (o viceversa) en función del corres- 
pondiente criterio decisorio l/« 

Como eje ¡lo, supongamos un proyecto de plantación de 20 años en que la 
mano de obra constituye un importante elemento de costo. El valor previsto 
de la mano de obra utilizada para calcular el VAN de P 1 200 para el proyecto 
es de T2 por día. Este valor (precio de cuenta) para la raauío de obra se basa 
en una reducción del ^0 por ciento del salario efectivo corriente para tener 
en cuenta la al!;a tasa de desempleo en la zona del proyecto. La cifra de 12 
por día 3tí uhili¡í.a ^..ara todo el período del proyecto. Sin embarco, s"! se oon- 
si'Jeran los acontecimientos habidos en la región del proyecto en los últimos 
1*^ aiños, y se tienen en uuanta loa sucesos previstos en la reclón, be obuina 
que, aun cuando el proyectu que se analiza no se lleve a cabo, el desempleo 
puede reducirue ¿gradualmente a lo largo de la vida del proyecto. Así puutj, o^ 
ra^iOiiable comprobar la sensibilidad del VAN del proyecto ante un supuesto do 
que el valor de la mano de obra aumente gradualmente hasta P4 (ni /el real del 
salario) para el año 10 y se raanten^^^luego a esenivel hasta el final del pro- 
yecto (durante 10 años más). Obsérvese que no existe una base cuantitativa sobre 
la cual estimar como variará la tasa de salario en el futuro, con el proyecto o 
sin él. La diferente hipótesis de tasa de salario utilizada en el análisis de 
sensibilidad se considera "razonable" intuitivamente. La mayoría de esos juicios 



l/ Por ejemplo, cuando el VAN pasa de positivo a negativo utilizando una tasa 
de actualización de referencia para los costos y beneficioSf o cuando la 
TRE se halla por debajo de la tasa de actualización aplicada para evaluar 
los proyectos públicos. 
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lian de hacerse con oaráoter intuitivo. El analista tal vez quiera comprobar 
al£^unas otras hipótesis de tasa de salarios además de las P4 por día, por ejem- 
plo, un aumento más allá de las F4 por día para los 10 años últimos del pro- 
yecto. Esto dependerá de su criterio, 'el tiempo y de los fondos disponibles 
para el análisis y de los resultados del análisis de sensibilidad que emplea 
la hipótesis inicial •^razonable*' en punto a las posibles variaciones en el 
valor de la mano de obra (de P2 a P4/día). Si el resultado del proyecto no 
eü Bensible a esta hipótesis, entonces tampoco lo será a un cambio en el va- 
lor previsto de la mano de obra que es menos extremo que el de P4 por día. 
Por consig:uiente, no habrá necesidad de comprobar otros valores menos extremos. 
.^n cambio, pueden ensayarse valores más extremos. 

10.3 PAUTAS PARA EL TRATAMIENTO BE LA INCERTIDUMBRE 

3e recomienda el siguiente enfoque sistemático y práctico para analizar 
]o. incertidumbre. Comprende tres etapas que se explican luego con más detalle: 

i } individuar las fuentes probablemente más importantes de incertidumbre 
en el proyecto que se analiza y respecto de cada fuente establecer al- 
guna estimación de una gama razonable de valores para los correspon- 
dientes parámetros; 

ii) llevar a cabo un análisis de sensibilidad para el proyecto empleajido va- 
rias combinaciones de diferentes hipótesis relativas a los valores de los 
parámetros relacionados con las principales fuentes de incertidumbre. 
Analizar con más detalle los parámetros para los cuales son de importan - 
cia crítica las variaciones en las hipótesis de valores en cuanto a re- 
sultado del proyecto; 

iii) determinar las formas apropiadas de variar el diseño del proyecto o modi- 
ficarlo para eliminar o reducir las fuentes principales de incertidumbre 
que son de impórtamela crítica para el resultado del proyecto. 

Una razón fundamental para se-ixiir este método es evitar gastos innecesa- 
rios de fondos en un análisis detallado de parámetros que no parecen tener f:ran 
influencia en el resultado de la decisión del proyecio. El análisis de sensibi- 
lidad ofrece \in medio barato de individuar parámetros de proyectos con el fin de 
formular un proyecto sólido y viable y comprender y reducir la incertidumbre en 
torno al resultado del proyecto. 

El grado en que se genera más información sobre diversos parámetros res- 
pecto de los cuales es sensible el resultado del proyecto dependerá en definitiva 
del presupuesto de que se disponga para la preparación y estimación del proyecto, 
del impacto estimado de la inoe'^tidumbre en el resultado del proyecto y de la o- 
rientación concreta de la entidad que lleva a cabo el análisis. Los pasos suge - 
ridos sirven de marco lógico para el proceso, independientemente de los fondos 
y de los esfuerzos que se dediquen el euiálisis y de la orientación del análisis. 
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10.4 TTrDIVTnrJACIOlT DE Prn!;ííTE3 FROBABLEMElíTE IMI'ORTA.im;S DE INCERTIDUMBRE 

Desde el punto de vista del planificador puede trazarse una útil dis- 
tinoi6n entre inoert idujnbre controlable e incontrolable. Tal vez resulte po- 
sible analizar la inoert i dumbre incontrolable y tenerla en cuenta en la estima- 
oi6n fie un proyecto y a la hora de adoptar ima decisi6n al respecto. Sin em- 
hTiivo, no puede hacerse nada dentro de un determinado marco de uii proyecto pa- 
ra alterar las condiciones subyacentes que lacausan. La incertidumbre contro- 
lable, en cambio, se refiere a elementos que pueden variar dentro del dieño 
del mismo proyecto. 

Hosde im punto de vista práctico, el analista y el que ha de adoptar 
(JeoLsioíies se interesan principalmente sobre cómo una incertidumbre inoontro- 
Inble puede y debe repercutir en la decisión de emprender o no un determinado 
proyecto y de cómo la incertidumbre controlable puede y debe tratarse al di- 
GGfiar un proyecto. 

La incertidtimbre está relacionada con la disponibilidad y cronología de 
la mayoría de los insuraos y productos, de las relaciones entre insumos y pro- 
dir^tos (funciones de produce i óji) , y sus precios o valores, e incluso los obje- 
tivos del proyecto. 3in embargo, es evidentemente diPícil y eos toso ocuparse 
de la incertidumbre relacionada con cada factor que interviene en un proyecto. 
Así pues, un primer paso consiste en individuar sistemáticamente las categorías 
probablemete principales de incertidumbre relacionadas con una propuesta de 
proyecto y hacer un análisis inicial de su importancia potencial para la deci- 
sión sobre un determinado proyecto que se estudia. 

En los proyectos forestales, algunos de los principales tipos de incer- 
tidumbre que pueden ser importantes se refieren a: 

i) Factores naturales , como el viento, la lluvia, los incendios, los insec- 
tos, enfermedades, variación natural entre especies y en una determina- 
da especie cultivada en diferentes lugares. Kstos elementos de incerti- 
dumbre son muchas veces especialmente importantes para proyectos de 
plantación ya que el período entre la inversión y el rendimiento (aprove- 
chamiento) puede ser largo. (En algunos casos, estos elementos pueden 
analizarse como probabilidades). 

i i) Elementos de tecnología y productividad , relativos a la elaboración de 
diferentes tipos de madera, relaciones insumo/producto en la arboricul- 
fcura, rendimientos de elaboración, efectos de distintas tecnologías 
(incluidos sistemas silvícolas), sobre los valores no madereros derivados 
de montes, productividad del trabajo, sistemas de transporte, ato.). 

ili) Elementos finatnoieros y económicos , relativos a valores supuestos para 
insumos y productos, disponibilidad y costo de capital, etc. 

iv) Elementos humanos relativos a la disponibilida*] de niano de obra y ju costo, 
capacllad del hombre para pronosticar aconteciraienoos futuros (disionibili- 
dad de voluiuen de Ladera, mércalos, etc.), y lo que es más impc^rtanto, 
capacidad do í- ostión. 
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La importancia potencial de cualquiera de estas fuentes de Incerti- 
fJiunbro dependerií de las circunstancias que rodoan al proyecto concreto que 
se analiza, Hín términos te6ricos, el analista puede verificar la sensibili- 
•la'l del resultado del proyecto ante cambios en las hipótesis relativr.s a vj: 
Xn,rámetro de insumo o a una combinación de éstos, lün la práctica, el einálisis 
do sensibilidad se limitará a unas pocas fuentes importantes de incertidumbre 
para cualquier proyecto determinado. El amalista tiene que emplear su cri torio 
a la horo. de decidir sobre qué V3lore3 de parámetros hará el ensayo eíi el ana ~ 
lici.T de sensibilidad, habida cunnba de sus limitaciones do tiempo y i)re3upues- 
to. 31 tiene esiJicialraente inc<)rtiduinbre sobre los valores futuros de la mano 
lo» obra, por ejemplo, y si la mino de obra consti. huye una importante partida de 
insumo en el provecto, entonces llevaría a cabo probablemente un análisis de 
consibilidad par:j o1raí3 i)0sible3 hi])6tesis en relación con el valor futuro ñfi 
In mano '"íft oi^ra ^v^ase ejemplo interior]. De modo análo^x>, también debería ana- 
li'A-'.v oí im¡)n,oto que í30bre ol vilor del proyecto a la medida oler'dr, de eflcien- 
'íir- 'V)r)nómica tiene]] las variaoiones de hipótofji:-} relativas a los valores del 
j reducto , yn '¡w^. j^^neralmente surten ol máícirao inipacto sobre el resultado del 
i rovecto. íTo hnr normas que puedan formularse para ele r ir los parámetros o 
oomiíinaciones de parámetros que deben ensa,yarse. Los estudios monofráficos de 
la "^AO ofrecen al^runos ejemplos de opciones ensayadas en una variedad de situa- 
ciones reales de proyectos forestales • 

En ^neral, si para un proyecto se obtiene un \fAll o una TR^ aceptables 
utilizando las estimaciones iniciales de valores de parámetros (los valores 
'•previstos") entonces el analista estará interesado en comprobar otras hipóte- 
■i\n )e valores qne sean menos favorables en cuanto al resultado dol proyecto, 
Kr, tlnoir, unas hipótesis de mayores costos o unos supuestos de menores benefi- 
':i )r-, I/.)3 resultados ofrecen al/:iuia indicación sobre lo grande que tendrían 
<ii»e ser los aumentos imprevistos de costos o la;-? reducn iones de valor de los 
'to>ioriy:5Íos para surtir un efecto crítico en las medidas elef lilas para el valor 
lol 1 royeoto (véase definición previa fíe "crítico"). 

Resumiendo, el analista evalúa primero cuáles serán probablemente para 
ol prorooto los j'rincipales elementos de incertidi;uabre y riesf.o. Este tipo de 
inálisis ¡)uede descubrir alf;:unos problemas comunes, por ejemplo, retrasos en 
ía iniciación, virtuales aumentos liel costo de los factores, atascamiento en la 
oferta tle madera, incertidumbres del mercado, etc. íista información ofrece al 
.iiialista una primera aproximación de los Pao lores qu^ deben comprob-rse en el 
M.nálisis de sensibilidad. El analista pasa lue-o a considerar In ma/^Tiitud res - 
] 'activa, y la cronoloría d.e las diversas partidas «le jnsumos v productos (que 
l^iedf^ín identificarse sobre la bn.i^e do los cn:'.dros dr* corrí entes do valores 
p:in el proyecto analizado; y enumera todas aquellas que ro]»resentan una jOT'to 
importnnte de los beneficios o costos del proyecto. I^uero realiza unp estiiv.- 
ción inicial de una serie de valores que pueden razonablemente preverse i^iv^. 
'-¡•'da una, basándose para ello en la e:cperiencia anterior y en las tendencias pro- 
yectadas. Llorado a ese punto, do equivocarse debe ser en el sentido de hacer 
la ser'ie demasiatío vasta más bien que demasiado anfosta: las reducciones ];>TKrlr:n 
,in,rse en fases ulteriores del análisis. li^TGctúa también alpma est. ipn/;;lón d-? In 
interJependoncia de loa valores de los factores de insiimos y productos, como p-or 
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ejemplo, el {';rado en que un aumento o una baja de los precios de al(,unoa in- 
sumos T productos está relaoionaflo oon un awnento o una baja de los precios 
de otros insumes y productos • 

ítln la práotioa, ^neralmente termina con un número limitado do parámo- 
t-.ros importantes, que se ensayarán en el análisis de sensibilidad. (Jomo ya 
se indicó, los estudios monofráfioos citados en el Apéndice A ofrecen alf;ijnog 
ejemplos de análisis de sensibilidad práctica para alfi'nos proyectos forestM-xles 
raíales. 

K'o ^l A3^TALI3I3 Dtí SSNSI3ILIDAT) 

Sirviéndose de la lista de parámetros y estimaciones de la xrniTv?. razima- 
UJa ;ie valorea correspondientes (se^run se ha desarrollado en la fase anterior), 
el analista lleva a cabo lueco el análisis de sensibilid^^-d. 3e dispone de iu)r, 
serie do programas de computadora para efectuar los cálculos • lero cuanüo exils- 
tfí una orf^inisación sistemática, es relativamente sencillo llevar a cabo el p.ná- 
lisis utilizando una computadora manual, üíjcisten también comi)utadoro3 manuales 
pro>ramables que pueden fácilmente ejecutar los cálculos complejos qno entraña 
un aíiálists de sensibilidad. 3i el tiempo lo permite, es mejor incluir una se- 
rie de análisis de sensibilidad más bien que pocos, ya que a vecen no es fácil 
prev'jr los elementos a los que es sensible el resulta'Jo iJel proyecto . 

Además de un análisis de otros posibles valores de i)arámebroG, el anali!:5~ 
ha tal vez quiera también ensayar la sensibilidad le los resultados o.nte a; re- 
trasos en la ejecución, y b) variaciones en lea hipótesis que reflejan objeti- 
vos diferentes. Este último tipo do análisis de sensibilidail es inheresanbe 
on los casos en que entre los objetivos fifmren la redistribución de ingresos, 
la calidad ambiental, un aumento del empleo, etc., además del objetivo de la 
oPi ciencia económica. 

^^•5.1 Utilización de medidas de valor actualizado neto para el análisis de 
sensibilidad 

Ordinariamente conviene verificar la sensibilidad del resultado do un 
iroyocto ante un conjunto de variaciones en las hipótesis de valores de insumes 
o productos y diferentes niveles de variaciones en los valores dados a deter- 
minaijos insumes o productos. Si ocurre eso, entonces suele ser más fácil tra- 
<vxjar oon el 7AM que con la TRE. oin embarro, puede llevarse a oabo el análisis 
de sensibilidad utilizando \m VAN o una TRI5. 

El Cuadro 10.1 muestra los resultados de un análisis de sensibilidad 
para un proyecto de leña en la Hepúblioa de Corea l/. Utilizando una tasa de 
actualización del 12 por ciento, el proyecto tuvo un VAIT de 102 5()0 Won/))a. ?A. 
cuadro muestra la sensibilidad del VAIT ante una variación del 20 por ciento en 
alpmos de los principales elementos de costos y beneficios que aparecen en la 
columna 1. 



1/ Véase estu<lio monorráfioo de la FAO n" 2, 1975. 
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Las entradas en el cuerpo del cuadro se interpretan así (utilizando el 
cnrüto de plantación como ejemplo); 

- ai <íl costo de plantación fuera un 20 por ciento superior a lo previsto, en- 
tonóos el 7AI1 (columna 2) sería de u 4OO Won/ha menos, manteniSndoae invaria- 
bles los otros supuestos; 

- si el cosho de plantación fuera \m 20 por ciento inferior a lo provisto, en- 
tonces el VA'T sería do ¿^ /JCiO Won/ha mas. 

l!)n otrofs términos, el cuadro podría utilizarse para estimar variacionf*n 
on ni VAIÍ ilf*bí'\o n aiunenhos o disminuciones en el valor de una determinad^,, 
p.'iT'tl ^a. 

Además do estas i nterpr elecciones básicas, pueden derivarse también esH - 
Mariiones de sensibilitlad de las medidas de valor de un proyecto partiendo de: 

- l ariiltudeR (.Uferejibos de variaciones ^ra un determinado valor de jxirámebro . 

1 or ojemplo, i]n aumento del 'ÍC' por ciento en el cosho de plantación determina - 
ría iiíios 1 ' '*^(1 ViOn (u 4OO x 2) de reducción en el VA^^ He i/aial modo, el 
3* i^or ciento de aiuaento determinaría ima re«hiccLÓn de 12 .'(O Woii {^> 4^'C x 1,5) 
nn el Wí. 

- yOtril)inaQÍones de variaciones en valores de in3UJTio/i¡rO(lucto 

1 or ejemplo, nuponfamos que todos los coritos salvo loa (Jo la oo-rt'^ Oe niTo^fi- 
oiiam lento, son uii rC' por ciento íjui-eriomr;. 71 eTecto aoiimnlatlvo nohvf-* el 
'Ih' cojirí-i rJ i rín on reducirlo on Jl 57^' .^/'la o ser. (L','/^.' + 1/1, cC- h '^.,.1<' f 0,'3'^'f 
i',l(. + 4,^7 ♦• 1,5^^') "x: 1 (OOj. Gomo quiera que el valor "previsto" del VAr 
ora de 102 SClí \/on/ha, el proyecto so/iiiría considerándose económicamente efi- 
ciente pues el \^A[I se.'niiría siendo positivo. (li)2 yO VJon - 31 .;7'' 'ion;, 
ínilquier ohrn. combinación de variaciones y ma/.iútudes de variaciones ¡)odrLa 
comprobarne on la misma forma. Así puos, se trata de un enfoque sumamente 
flexible v económico para comprobar el resultado del proyecto (VAíl) íuite una 
• rail variedad fie liipó tesis de valores. 

Es de señalar que el cuadro no dice al analista nada sobre la interacción 
(íue media entre factores, es decir quó combl-fi clones y ma.'Tiitudf'S caliría 
j^rol)ablemento ¡«rever. liJsto si*nje siendo cuestión dejada al criterio ilel analista. 
1 ero, una ves éste haya resuelto las combinaciones probables, puede analisHr sus 
unj actos utilizando el cuadro de sensibilidad. Adem.ís, se ¡>resuine que los f^Sno - 
tos dfí las variaciones en un valor del x^-'^rámetro se corresponde línealmente con 
las medidas de valor del proyecto (es decir, el WI en este caso). 

Se reconoce que en alftuios casos se emplea una TllE en lurar del 7A"^I co- 
mo medida de eficiencia económica. Un análisis de sensibilidad que em]>lee la me- 
dida de TUS comjjrende \m nuevo cálculo de la TílHJ para cada variación de hipótesis 
o conjunto de hipótesis. 
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El análisis de sensibilidad en que se emplea el VM como base puede 
ofrecer también una informaoi6n crítica sobre la sensibilidad de la TRE an- 
te cambios en los valores paramétrioos de insuraos y productos. Sigúese esto 
de todas las definiciones analizadas en el Capítulo 9| donde ya se señal6 
que, cuando el VAN es cero, la TRD es ifual a la tasa de actualización uti- 
lizada al calcular el VAN. Así pues, en el análisis de sensibilidad del VAN, 
cuando aumentan los costos (si se reducen los beneficios) hasta el punto en 
que el VAII eo cero, entonces la TíüH es ie:ual a la tasa de actualización apli- 
cada. Este ujTjbral de "rentabilidad" interesa a los encarcados de adoptar las 
decisiones, (véase Sección 10. 3. 2). 

Si el analista desea ensayar la sensibilidad dfí la T'IíE ante variacio- 
nes determinadas en los valores de los parámetros (que no sean las que deter- 
minan un VAIT de cero), tendrá que volver a calcular la TRE cada vez para cada 
cambio de valor. Si se dispone de una computadora, se trata de una cuestión 
oonoilla mediante un gran número de combinaciones diferentes en un breve tiem- 
po. Si se utiliza una computadorr. de mesa, es tambión sencillo en cuanto al 
tratamiento, pero más en^^orroso en cuanto al tiempo y a los trámites necesarios. 

10.5.2 Análisis del umbral de rentabilidad 

Un tipo común de aunálisis de sensibilidad es el análisis del umbral de 
rentabilidad (UR). Dado que las medidas calculadas de valor de un proyecto 
se emplean fundamentalmente como ayuda para decidir si un proyecto será o no 
eficiente desde el punto de vista económico, es natural que los encariñados de 
adoptar las decisiones muestren interés por saber coxánto menos favorables 
pneüen ser los valores de los parámetros antes de que una medida positiva cal- 
culada de valor de un proyecto se halle por debajo del criterio o de los crite- 
rios de aceptabilidad, es decir, cuánto superiores pueden ser los costos o 
cuánto inferiores pueden ser los beneficios antes de que el VAN cai,«:a por deba- 
jo de cero o la TRS descienda por debajo de la tasa aceptada de actualización. 
T)e i^ial modo;(en>los proyectos cuyo empleo de valores previstos para los paráme- 
tros arrojan VAN o TRE nef^tovos por debajo del índice de referencia, el encar- 
celo de las decisiones tendrá interés en ver cuan amplias han de ser las varia- 
ciones de los valores de los parámetros (reducciones de los costos o alimentos 
de los beneficios) a fin de que resulte el proyecto aceptable con arref:lo a 
los criterios elefridos de eficiencia económica. Este tipo de «málisis de UR 
ofrece información útil, especialmente en los casos en que la decisión rela- 
ti u a \m proyecto vaya a basarse en varias consideraciones! además de la efi- 
ciencia económica. 

Estrictamente hablando, el análisis UR suele llevarse a cabo variando el 
valor de sólo un parámetro, tomando todos los demás sus valores previstos (es 
decir, manteniendo los otros valores constantes). Sin embargue, puede también 
efectuarse para una variación iq:eneral en costos o en beneficios, por ejemplo, 
determinando qué variación porcentual de todos los costos hace falta para al- 
canzar el iimbral de rentabilidad (en que VAN «O, o TI{E « tasa de actualización 
aceptada) • 
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Loa valorea de parámetroo objeto de ensayo que hacen al VAU = cero o a 
l'x P'Lij « taa-v do a.ohuall2aoi6n aceptada se denominan valores "críti.oos'*, es 
(Jooir, \'n.lores que cambian la deoialón sobre un proyecto (basada en osos crite- 
rioa) de un "si" a tm "no", o viceversa» 

lilji Ion canos en que la incertldumbre sobre los valores o beneficios -Tiv- 
turorj sea especialmente fuerte, el analista puede utilizar un sistema «Jo "con- 
l.on-pieolos". Iít este cano, calcula el precio o valor del producto que liaría 
qnn los beneficio?, fuesen iguales a los costos cuanlo ambos se actualizan con 
.'MTc.'-To a la tasa aceptad a. Así pues, so tro. ha simplemeuhe de una variación 
l'?1 nnálisis b'nico fiel U (• Ilustramos este sistema con el si/i^Jifínte ejemplo 
il'^ c.f 1 culo (le con I. os -precios. 

jo i'Ianlfioa un proyecto fio plantación. íül anaÜista eshá bastante r^iorto 
1» l')S costos coj'respondientos: P.y.j il6lo,ros para el ost.ablecimionl.o ot) ol r\un 
íopo ;- \i' (l^laros/ba/afio a partir flol primer afío. El i^ersonal h6cnioo ostn 
'i:)n^-rx])\;Q se^vr'n do SUS estlnacionos sobro los rendimienhos me'Hor! ;^ .«sobre 3a ro- 
t7'ú'*íii Óptima» '^1 rendimiento provisl.o es ríe ^]2C> metros cúblcon con v.ni\ rota- 
ción !e 15 aHos» HIl valor actual de la madera en pie es de 5 (^ol'a'es/ m^ , aun- 
njo ba habi<ío f luci;unci cues, 3»- la perspectiva os qne la ])rnsi6n do la ünmanda 
-,n',r'^-í luia oferta limitada alzara el precio de la madera en pie «-mí <^1 futuro, 
'] 'vii.-^dlG'-.o no l;lene corteza sobre s^i estimación fíe un vilor do b'i nq-tlera nn 
j'i'^ a Ij Pilos vista, (lí? utilizado un valor i)revisto rio 7 d6larOí.í/^r^ baci-'vlo 'ím 
]r» j^roí-ección '^o las tendencias I)ar3ada3 de los precios reales;. [Jada esta In- 
'^or'tifhunbre, un dato informativo útil seria el T/rtdor de la madera en pie, que 
íiarta »^1 VAH l^uíi-^- ^ cero con o,rrerlo a la tasa de actual lzacl<^n rjdicr'.ble 'bíl 
1^1 por ciento. Lo que el o^alista tiene (pío hacer os calcular eso valor, qno 
:;o llama el "costo-i^vecio". 

Puede afrojitar esa tarea ¡mptigrido de valores futuros (en el ano 13; «^ 
valores preseaitos. Como quiera que es m.^s f?lcil (uj:o. operación uonos; y mar, 
no-)r;ato ocui).arse del futuro, lo liaco comx)oniondo valores en lu;ar de actual l- 
/.■•rlos l/» Utiliza Ity sira^l^J^to ecuación lirí.síca! 

'Josto de establecimiento {'2) coinpuesto al -ano 13 
4- costos anuales (Ai ) comj^uostos al .año V) 
= Precio (r) X ítíndimlento ('f; 

(Jomo quiere llo/rir al valor 1, d.i nxKvie la ecunclón del 
slrniiente modo: 



1 « C(l -f i;"^3 f A 



(in;^-^- 1 

i 



F « 



(1,10)^-5(23(0+ no (1.10)-^^ -- 1 

0,10 



42c m3 
P = í 3,l/m3 
(Dota: 'r)l fac'or de i)a/:o <anua.l comi'uosto ¡proviene del Apéndice '?, 

y^ 'íomponor os cracbcaiaente lo contrario de actu<allr^o-r 
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Lo quo signifioa este costo-preoio do 3fl d6lares/m es que con otros 
valoreSf se^fiSn lo supuesto, el proyecto puede permitirse rendir tanto poco 
como 3fl d6lares/m3 e incluso así llegar al umbral de rentabilidad de im 10 
por ciento, Gomo el analista y el pZ^nificador están totalmente seguros de 
que el precio andará por lo menos al nivel actual de 5 d6lares/m3, aceptan el 
proyecto pues tienen una buena probabilidad de obtener al menos el rendimiento 
del 10 por ciento necesario para este tipo de proyecto, 

3i el costo-precio hubiese resultado de unos 6 d6lares/m^ (es decir, 
superior al precio actual pero inferior al precio del analista estimado en 
7 dólares/m-^, entonces el analista tal vez quiera ver más de cerca el proyec- 
to, tratándolo en una de las formas sufreridas en los capítulos sifoiientes. 

El móbodo de costo-precio tiene también aplicación en los casos en que 
un proyecto suponifTi bienes y servicios sin precio de mercado, es dooir, efectos 
p.ríibien tales. Ofrece a la autoridad decisoria información sobro que base han 
•lo valorarse los bienes y servicios i>ara que el proyecto puedo alcanzar el 
umbral de rentabilidad con arreglo a la tasa social pertinente de aotualizaoi6n. 
Aunque dicha autoridad tal voz no esté en condicionos de pronunciarse sobre uii 
ílotorminado valor para al^un producto sin precio de mercado, tal vez podrá docl- 
fj i rse para sus adentros: "Vale por lo menos tanto y por eso el proyecto es ace})- 
f.nble ilesde un punto de vista económico". En cambio, si el costo-precio os muy 
alf.o, puede decir: "No puedo justificar el valor arrojado por el cálculo del 
ooísto-íirecio. Por lo tanto no aceptaré el proyecto como admisible en términos 
enonómicos, sino que lo rechazaré o trataré de reelaborarlo para reducir costos". 

IL.''. MODO Duj APROKPAR LOS SLETnSTf^rOG CRÍTICOS IirDIVIDUADOS KI] lüL ATTALI3I3 Dy 
3S'Í3I3ILIDAD 

Cuando u;ia variación razonable en la hipótesis sobre el valor previsto 
de un determinado parámetro (o valores de un conjunto de parámetros) es de 
importancia crítica en función del resultado previsto de un proyecto. Conviene 
hacerse con información complementaria sobre los parámetros, de sor posible l/. 
IiJnto puede llevar consi^^o una estimrición estadística de las probabilidades de 
presentación de diferentes valores utilizando técnicas de muestreo y datos al 
alcance, o piietle simplemente entrañar la elaboració)\ de probabilidades subjeti- 
vas, o varios otros métodos menos formales para incrementar los datos sobro la 
probabilidad do que se den los valores que son de importancia crítica para el 
resultado del proyecto. 

Puede consultarse al personal técnico y a la documentación do que se 
díspon{;:a para obtener estimaciones de valores de parámetros y de series de ellor? 
en diversas condiciones y puede dedicarse un esfuerzo más minucioso a las encues- 
tas de mercado. For otra parte, los planificadores de proyectos pueden hallar a 

l/ Aquí también el término "razonable" se refiere a una estimación inicial de 
cual puede ser la posible rama de valores. El adjetivo "crítico" aplicado 
al resultado de un proyecto se refiere al punto en que el valor de un fac- 
tor alcanza su valor crítico, es decir, cuando el VAN pasa de positivo a 
nef^tivo o la TRK baja por debajo de la tasa de interés de referencia. 
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rnenutio im fr^án apervo de información sobre oaraoteríatioas de especies y o- 
tras propiedades de madera, información que pueden proporcionar laboratorios 
nacionales o internacionales de ensayos de maderas» Tal información debería 
aprovecharse al máicimo posible» Puede hacerse el mismo comentario general 
f3obre la información acerca de la función de producción biolóf:ica, la infor- 
mación relativa a problemas de insectos y enfermedades» Casi siempre, faltan 
ílRtofj er iw basar un análisis objetivo de probabilidades, datos que no pue- 
<l«ii fíonpefniirsf en irn breve espacio de tiempo, 3in embar^^i muchas veces se 
<lÍ3pone ríe bastante información aprovechable que se puede emplear fin el de- 
sarrollo de probabilideuies subjetivas. 

Si la información ulterior recocida sobre los parámetros crítico indi- 
ca que ojciste una probabilidad razonable (una de 20, o la que se elija) de 
quo los parámetros pueden en realidad asumir valores que influirían en la de- 
^iifiión relativa a un proyecto, entonces las variantes para un ulterior trata- 
mleíito de esos i)a.rámetros en la planificación de un proyecto caen dentro de 
'ron oatef^orías que no se exoluren mutuamente t 

- modificar el (üseño del proyecto 

- prevor imprevistos y oalvai^ardias 

- reajustar loa criterios decisorios utilizados 

A continuación se analizan las dos primeras posibilida'les apuntadas» 
l^a tercera se refiere a las cuestiones más amplias en torno a la arJ opción de 
(leois iones sobre un proyecto y se aale del alcance del AKV'^. 

1 . '^ • 1 Variaaión del disefío del proyecto 

la innei'tidumbre controlable puede reducirse volviendo a diseñar el proyecto, 
por ejemplo, variando su escala, mo(3ifican<Jo las proporciones de loa ractore.s, 
intef^rándolo con la elaboración ulterior o con la producción de materia prima, 
etcr luede tambión dársele flexibilidad al proyecto articulando varias activi- 
fVifles del mismo en forma diferente y con un plan cronolór^ioo distingo del pre- 
vi ni o inicialinente, o volviéndolo a diseñar para que tenf^a más flexibilidad en 
on.into a la opción de insumes o productos de los factores después de su ejeou- 
rtc. 

y\lfU"os ejemplos ayudarán a ilustrar cómo el nuevo diseño de im proyecto 
puede reducir su i n certidumbre, Kn el caso de cambio de escala, si el rliseño 
inici'tl iJe un proyecto se refería a una escala que satisfaría pletiamente una Tu- 
tura demanda prevista de mercado que es un tanto incierta, entonces el proyecto 
podría reducirse en escala de forma que su capacidad se aproxime a una estima - 
oión inferior de la demanda comercial. Esto a su vez reduciría los efectos de 
incertidurabre comercial sobre el proyecto. Al propio tiempo, si entran en jue- 
fo economías de esoala, podría aumentar los costos. En este caso, el plan If lea- 
der del proyecto tiene que ponderar la menor incert i lumbre contra los mayores 
costos. En el caso ile escalonar las actividades de un proyecto, tal vez sea po- 
sible volverlo a diseñar de forma, que el proyecto comience con una menor cai>aci- 
dad de aserrío o plantación y lue^^o vaya aumentando prof^resivamente por fases a 
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rníírílfia que sfi vuolvan menos inciertas las oondioiones previstas de un Puturo 
noroado, las (Usponibilidades de factores, eto. For ejemplo, pudiera retra- 
sarse la inversión en al^runas de las infraestructuras fijas, como carreteras 
y edificios, hasta que se haffa más cierta la situación sobre las oondioiones 
futuras. 151 posible impacto de un mercado incierto para un determinado pro- 
<3uoto puede reducirse ampliando un proyecto de industria forestal para que 
comprenda un cjonjunto de productos más diversificados. Por ejemplo, un pro- 
.v<^cio de aserradero puede tener anexa \ina unidad de producción de madera mol- 
deada de forma que haya una cierfa flexibilidad para desplazar la producción 
(1^ malera aserrada a molduras sepún lo exijan las condiciones del mercado. 
Ui dlversificaoión en los proyectos de plantación puede tambión contribuir a 
r'ídijoir la inoerMdumbre. For ejemplo, la plantación de más de una especie 
i nrjje avudar a reducir el riesgo de problemas de insectos o enfermeda<les en laíj 
i'Lint.,ioioneB de monocultivo. U\ di versificación de especies puede también re- 
du'iir In inoerf;idumbre por lo que respecta a morcados, si las especies planta- 
da ri tifinen alpinas características y aplicaciones que se superponen pero al 
i »H)i.LO l.iempo otras características peculiares que permiten colocarlas en dife- 
r''>nl.'ía nieroados Sñ/ín las condiciones lo roquioran. Un ejemplo de mi proye'ífco 
jiic explícitamente incluía este tipo de flexibilidad es el proyecto de madera 
j - m lefia en Corea; pa^^.e de la zona plantada comprendía «^ap'^cies "de doble ^i^ 
I -ilidad", que po'JÍHn uhilizarse bien para lofía, bien para madera, so/mn evolu- 
■MoiK'íS^j 7n,<-i riil.nrng cotidicLones del mercado de la lefia. 

'!]ii cuan'. o rjd nuevo difjeiio de un proyecto conviene tenor en cuenta alpi- 
v-''i 'i'luert'^nci.ir,. ííJn l/i mayoría de Ion o^asoa, si -I (Useilo inicial de un pro- 
ocf.o ne basaba. <^.u un aíiáli.sis a Tondo de las disM.ntas variantes, entóneos ne 
''■'HiHiáemba ].'rohablemente un disefío óptimo bajo lof; criterios aplicados para en- 
Jul'iiíir el valor del proyecto y sii contribución. U se lleva a cabo el nuevo 
dUseno, es probable» f]ne los costos previstos aumenten o que los rendimientos qut; 
:í^; esperan se reduzcan respecto del disefío inicial óptimo. Con esto se quiere 
decir pjf-í en necesario considerar las ventajas recíprocas entre unos niveles in- 
feriores de incertidumbre y unos niveles inferiores de un proyecto (frente al 
rondimle>ito previsto correspondiente al disefío inicial óptimo de un proyecto) . 
Aunque el plañí fioador de un proyecto piiede tratar de calcular y señalar alffu - 
f)i;i de las ventajas recíprocas correspondientes, siempre sifaie siendo cuestión 
d'^ criterio enlrti optar entre diversas variantes. Tío existe la poBibilldad de 
hra/.ar a este respecto normas ^nerales porque es difícil cuantificar la ponde- 
rición ¡subjetiva de la incertidumbre por parte del planificador de un proyecto, 

121 flisefiar de nuevo un proyecto no es la respuesta a todos los problemas 
de incertidumbre v c?3 cuestión que hay que tratr^.r con cautelo. liín miinbos caso:.;, 
tal ves no convenra disefíar de nuevo un proyecto sino que habrá que recurrir a o- 
tros métodos para tratar la incertidumbre. En casos de incertidumbre no con- 
trolable, puede que el diseñar de nuevo el proyecto no sea posible dentro del 
objetivo del mismo, ^n esos casos, pueden seruirse otros sistemas para tener en 
cuenta la inoertidiunbre. 

1^*»'^«2 Incorporación de salvaguardias en un proyecto 

En los proyectos pueden incorporarse salva^iiartlias, en particular la se- 
í'Urldad sobre varios elementos del mismo (lo cual aumenta el costo del proyecto 
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pero reduoe su riesgo); entre estas aalva^ardias oabe enumerar el prever im- 
prev^istos materialei(lo cual oonstituye realmente una forma de autoaefuro); 
ííl a^ref^r una prima a la tasa de actualización utilizada al calcular el 7A?T 
del proyecto, o el reducir arbitrariamente los valores del producto o aumentar 
las estimaciones de loa oostoa de los insumos en los cálculos de la TRS o del 

^stos métodos tal vez no sean sensibles a las i no er ti 'lumbres Individuadas, 
ior ejemplo, el arrefiar ima primn a la tasa de actual i zao'l6n penaliza los oon- 
^:os y beneficios futuros más que los costos y beneficios actuales o iniciales, 
y eí5to no afecta necesariamente al luf^r donde se dan las principales incer- 
I idumhres, Ior otra parte, un .lumento arbitrario de los costos (por ejemi.)lo, 
improvistos o se.niros) y una reJucnón de loa beneficios su;'eriria, para una 
Ihivci rleherminad.H de aotualizacl6n, que la incertidumbre sí^^^re valores fu'.uroa 
'!3 monos imporf.ants que la incert i lumbre sobre valoras actuales o iniciales. 
iCsto tal vez no eshó en consonancia con los nivoles y la cronolo/^ía >)« la incer- 
Utliimhro individuada. A pesar do sus deficiencias, estos m^^todos sugeridos í?o 
utilizan ampliamente como modo conveniente de reducir la probahililíBd de fracaso 
o THia tasa de rendimiento inferior a la prevista. Fiquivale rundamentalemte a 
•ieoir que el criterio de aceptación resulta más rifiiroso, es decir, un provento 
tiene que arrojar un rendimiento más que mar^inalmente aceptable. Añadir una 
iirim.'i de imprevistos para la incert idumbre física es x'robablementR In formíi 
i referible de enfocar el problema, ya que no tiende a ocultar al planificador 
lo que se está haciendo l/. 

Los proyectos pueden diseñarse teniendo presentas determinados imprevia- 
los. I'or ejemplo, en el caso de un proyecto de plantación industrial planifi- 
onilo para Tanzania, se reconoció que ima incertidumbre importante con la que sn 
-^nf rentaba el proyecto serta que la fábrica de i'asta y papel todavía tenía qiio 
construirse y que utilizaría la madera^ no se construyese. Los planes de impre- 
visto:? para el proyecto, en ©1 caso improbable de que no se construyese la rá- 
lírica, eran a} reducir prorresivamente el proprama de plantación y suspenderlo 
al o.iHo de cinco afíos, y b; cultivar los árboles plantados con arreflo a ima ro- 
tación para trozas de aserrío por 25 años en lurar de la rotación más breve pre- 
vi ntn de madera para j^asta. El análisis del proyecto demostró que existía un 
jnercado ace]>table para los volúmenes correspond ientec de trozas de aserrío. ICl 
mismo tipo de planificación de imprevistos se incluyó en el pro^^rama de planta- 
ciones para lefia en Ocrea, al plantar una parte de la zona con árboles de "doble 
fÍ7»aUdad*», es decir, árboles que pudieran utilizarse tanto pan madera como ]vara 
lefia . 

Sobre la Incertidumbre hay que hacer otras dos observaciones. La primera 
c;i que la incertidumbre suele ir asociada con los objetivos de un proyecto y con 
los correspondientes criterios para medir la contribución de un proyecto a la sa- 
tisfacción de esos objetivos* Aquí no se analiza este punto, debido principal- 
mente a que encaja mejor en un estudio de la planificación sectorial, es decir, 
03 una cuestión que trasciend e del tema de la planificación de un proyecto concreto, 

l/ Váase aittinp:er 1972, pácQ*100-104 para un análisis más a fondo de las tole- 
rancias para imprevistos. 
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'lado un objetivo. Los objetivos de un determinado proyecto han de derivar de 
una evaluaoián más freneral de la condioi6n actual del sector j de las metas a 
t]uo dobe dirirírse» El problema principal en materia de objetivos a nivel ríe 
un proyecto es el que se refiere a la falta de definición. No tiene sentido 
ninfwio la plfinificacifin de proyectos ni de variantes de proyectos si primero 
no se definen expresamente los objetivos. Los criterios son una secuela 16- 
' loa cuando los objetivos están definidos. Sin embarf^;©, hay casos en gue los 
ori herios eshán iK)bremente especiricados, debido principalmente a que los ob- 
jetivo:? son contrastantes o están definidos con poca precisión. La incertidum- 
bro en estos casos n^arda relación con la faUa de funcionfs específicas de las 
nlUírnancias o ventajas recíprocas para los diferentes objetivos contrastantes. 
VA análisis de sensibilidad puele aportar datos en los cuales los planificado- 
reB pueden basar sus juicios subjetivos respecto a las ventajas y desventajas 
recíprocas. la incertidumbre que entra en jucfo se refiere realmente a la in- 
•v-írt i dujríbre en relación con los valores respectivos asifiiados a los diversos ob- 
Jol. Lvos por la sociedad o por los enoarnxdos de adoptar decisiones. 

Sn se/i.in<lo l;ermino, un pregunta lófica os la de "¿Cuánto debe rastarse 
|."rvi reducir la incert i «lumbre?", lün (reneral, la cantidad f astada depende do la 
^^^-)Te del proyecto y del presupuesto de que se dispon;';». En alfunos casos, un 
IL/ero fasto o esfuerzo complementario puede dar lufar a una reducción ac^n^-unda 
'O la incertidumbre. liln otros casos, un fasto sustancial tal vez tenpB escaso 
^^r,'íf;|-,o en reducir la incertidiunbre. El juicio que se basa en la experiencia 
anl/i^rior y en el conocimietno que se ten^'E sobre la disponibilidad dn datos y el 
norjto de la información dará alnma idea de esta relación concreta costo/bene Picio 
con que se enfronta el analista. Cuanbo valor tiene para el planificador la re- 
ducción de la incerhiJumbre es una cuestión de criterio que ha de responderse en 
nad'i naso por separado. 

Tor ejemplo, en el caso de un proyecto de ampliación de la producción de 
tableros en el Alto Amazona, los analistas y los patrocinadores del proyecto 
d^íci lioron que la ,*Tan incertidurnbre existente en torno a las estimaciones de la 
'innonibilidad total de madera en la región no era de importancia para la viabili- 
d.).0 del proyecto. Se sabía que existía ixn amplio volumen para el proyecto a un 
costo aceptable, e incluso la estimación inferior indicaba un volumen disponible 
lo bastante rrande como para ofrecer un amplio mareen de sonoridad al proyecto. 
^•>i cambio, en el caso de un proyecto inte^Tado de madera de aserrío i^ de pasta y 
l^ijiel que actualmente se está planeando en Honduras, se está frastando una rran 
cantidad de dinero en inventarios detallados de suerte que los patrocinadores 
de] proyecto ]>uedan tener más certeza de que se dispone de un voluiiiin suficiente 
do madera a un costo aceptable antes de pronunciarse sobre la escala de las ins- 
talaciones de elaboración y comprometer ^^randes cantidades de dinero para la fá- 
brica, el equipo y la infraestructura. En este caso, los planificadores y encar- 
dados de adoptar las decisiones consideran como elemento crítico la incertidum- 
bre existente en torno a la oferta de madera y su costo. 
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Capítulo 11 

EIÍPLBOS DEL ANÁLISIS ECONÓMICO EIT EL DISSRO DE PROTEOTOS 

11.1 IFTRODUCCIOIT 

En este capítulo se euializan los empleos principales del análisis eoo- 
n6mico en la looalizaoión y diseño de proyectos. Como ya se señaló antes, mu- 
cíias de las decisiones más críticas en el proceso de planificación son las que 
se efectúan en las fases iniciales de individuación y diseño. Si no existen 
consideraciones de eficiencia económica, entonces pudieran perderse las opor- 
timidades de explorar mejores variantes. 

Incluso los proyectos más sencillos pueden diseñarse de formas diversas, 
lor consiíTuiente, incluso en <isos proyectoS| el analista económico puede tener 
xmn, función que desempeñar en la preparación del proyecto y en la elaboración 
de los diseños más eficientes económicamente. 

El proceso de diseño de un proyecto ha de comprender una serie de rUmen- 
siones del mismo, como escala, ubicación, tecnolof^ía y tiempo para los diversos 
elementos individuables de un determinado proyecto. Una vez se hayan individua- 
do y analizado los elementos separables, el analista debe considerar la efiolen- 
oia económica de /grupos variables de elementos en función de las dimensiones 
dol proyecto, lo que llevará a los objetivos apetecidos. La. finalidad es lle- 
gar al diseño rlobal más eficiente económicamente, habida cuenta de las opcio- 
nos técnicas, de la incertidumbre y de las interacciones entre elementos sepa- 
rables. Como quiera que las combinaciones posibles de elementos de diseño pue- 
den s^r múltiples, al elefvir las variantes que se han de analizar resultan oon- 
venienhes un cierto criterio y experiencia de orden tácnico* 

Sólo x^uede elegirse un diseño para un determinado elemento, F'or ejemplo, 
un analista pudiera considerar tres posibles tecnologías o diseños para el ele- 
mento de corta y extracción de un determinado proyecto: una tecnología que em- 
plea principalmente mano de obra v herramientas manuales económicas, otra que 
emplea sierras mecánicas y menos mano de obra, y unn tercera que utiliza maqul- 
n?).ria pesada. Sólo puede ele^^irso una de las tres para \m determinado apro- 
vechamiento y zona forestal en un momento dado. De i/mal modo, sÓlo puede op- 
tarse j5or un diseño general del proyecto en una determinada situación. 

Cuando se da uíia situación en que de las varias variantes sólo puedo ele- 
rcirse una en un determinado momento para utilizar im determinado recurso o para 
satisfacer una meta u objetivo específico, se habla de situación de varianten 
que se excluyen mutuamente. El empleo e interpretación de indicadores de valor 
de un proyecto o valor de esos elementos variarán seg^un que los proyectos o esos 
elementos se excluyan mutuamente o sean independientes sin excluirse mutuamente. 

Una vez se ha decidido el diseño más eficaz para cada elemento de un pro- 
yecto mutuamente exclusivo, el sin^lente paso es integrarlos de nuevo enxm con- 
junto, llegando así a un diseño para todo el proyecto. Pueden existir varias 
variantes de un proyecto total que han de compararse. For consifruiente, una vez 
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qne el analista haya optado entre los diseños mutuamente exolusivos para un ele- 
mentoi le queda afrontcu: la opoi5n entre proyeotos mutiiamento exolusivos. 
Lof? métodos que se estudiaui en este capítulo valen lo mismo se trate de un ele- 
mfjnto o de un proyecto general. 

Cuando se ha restringido el análisis a laia variante de proyecto, entonces 
f3P elabora la estimación final de todo el proyecto, ^üsta operación se analiza 
en el capítulo 12, en qne se aplican loa principios frenerales expuestos en la 
inri o I. 

11.2 líIDIVTDUAGIOlT W. 7ARIANTI-S DE PROTE^'^OS Y STJ3 ELEMB¡1ÍT03 

Tío existe una fórmula para determinar el número y el tipo de variantes de 
])royectos que '3.el)en examinarse en una determinada situación. bJn esta operación 
híiy que llef-ar a un equilibrio entre cubrir la serie de variantes disponibles 
V oosfos de ^lUjeHo pero no puedt^n trazarse directrices sobre cómo obtener un e- 
quillbrio arlecuatío. listo signe siendo cuestión de criterio sobre la. base de las 
circunstancias del momento. La competencia y experiencia técnica son in¿T:edicn- 
tng importantes, Oon todo, cabe mencionar alf.unas observaciones fenerales. 

Las fuentes de variantes de diseños son muchas. íün muclios países en dcí- 
íiarrollo, la pnma de variantes ele proyectos y de elementos de proventos que 
l»uoden estutíiarse suelen estar conformadas por compromisos, crisis y experieji- 
olas de índole política. Las ideas de \xn proyecto pueden aflorar como conse- 
cuencia de un análisis del sector forestal en que el objetivo es elaborar un 
pro^T^ma (o una serie interconexa de proyectos) para llevar a cabo alf':imos obje- 
tivos f^enerales del sector que cuadren dentro del marco f^eneral (3el desarrollo 
nacional. Por ejemplo, en un ^ran país sudamericano se efectuó un estudio en 
que la demanda futura prevista de productos forestales se comparaba con la capa- 
cidad industrial y de recursos tanto actual como prevista con el fin de determi- 
nar los sectores on que existían importantes la^^ijnas, o donde más probablemente 
podrían materializarse en lo futuro. Tal labor sufirió posibilidades para pro - 
recios de inversiones con miras a obtener un alto nivel de autarquía, que era 
uno (le los principales objetivos políticos del Oobiemo. 3e formularon ideas pa- 
ra varios posibles proyectos de expansión industrial y para aumentar los aoi;ua- 
los objetivos de plantaciones industriales hasta alcanzar niveles colierentes con 
los i>royectos industriales que se proponían. 

La mayor parte de las ideas de proyeotos se individúan de ^orma menos sis- 
temática, sin enlardar relación con una estrateHr^ aootorial general del desarrollo, 
l'n oficial de cajnpo del servicio forestal puede estar buscando una' oportunidad de 
llevar a cabo un proyecto de plantación en su reg-ióni un oficial de desarrollo 
rural puede ver la posibilidad de incluir un elemento forestal en un proframa re - 
rional de empleo para una determinada refilón. A un especialista industrial pue- 
de ocurrírsele la idea de un proyecto de elaboración que pueda utilizar mejor un 
determinado recurso forestal, y así por el estilo . 

Aunque el enfoque inte^jrado y sistemátioo pudiera parecer más interesante 
en razón de su coherencia interna, en la práctica ambas formas de peñerar ideas 
son convenientes y complementarias. 3e ha observado repetidamente que uno de los 
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obstáculos principales que se oponen al desarrollo forestal en muchos países 
es la penuria de ideas constructivas de proyectos • Por oonsi^ientei bajo un 
aspecto práctico, en muchos casos es mejor tener buenas ideas independientes 
que ningunas ideas de proyectos en absoluto. La forma en que la idea de un pro- 
yecto aflora no interesa tanto como la forma en que esa idea se define en rela- 
ción con un objetivo o serie de objetivos. 

Dada la idea de un proyecto (o varias ideas), el analista de proyecten 
se interesa por dos cosas en un principio. Primero, ¿cómo la idea de un pro- 
yecbo ^^arda relación con un objetivo definible y aceptable o con una serie de 
objetivos? Sefomdo, ¿ hasta quó punto hay otras posibles formas en las qv.o runda 
alcanzarse ese objetivo o serie de objetivos? Ál responder a esta última pre- 
ín,uita, el planificador de proyectos querrá tener una (3eterminada noción del pro- 
yeol;o y estudiar las posibles formas en que puede* llevarse a cabo esa noción. 
1 or ejemplo, la idea inicial presentada xmede consistir en o,?denar y aproveoij.-ir 
una determinada zona forestal Je 200 000 hectáreas por explotar, ICn un prinoi¡;io 
so ha sufferido una fábrica de -íabloros contrachapados, F,l planificador del i^ro- 
yeoto se pre/amtará: ¿es posible que pueda haber alf':una otra posibilidad mejor, 
quizás un complejo inbefrado de utilización que aprovecha un mayor número do os- 
peciios de la zona? Tal vez la idea inicial del proyeoho deba arapliarae pnr-n, In- 
oluir un plan intet^Tado de ordenación y aprovef^harn lento do luia zona inn^yv^r o iv)- 
nor, con In ^transformación del monte de corta en plantaciones quo a im voz tnn- 
dr-^ri ima aj.lioaoión diferente, '"¿Tiizás, en im lufrar de una ^-ran fabrica de t-'i- 
i)Ioros cent rao hallado, '3, x^""®^^ '^cr preferible orear cinco o seis pof/nenos ;'.¡3orra'''>"- 
ron^ independientes o ^.n combina^dón con una mayor instalación con+ral de r*r\.r>'^vv\o 
(jno X'iieda proporcionar j^roductou aserrados más elaborados. 

Para evitar pasar por alto buenos elementos de proyectos o id^as intore- 
sfuiton de proyectos f^lobales pueden suf-erirse al^^^rntas consideraciones. 

Primero, en lo poniblo, el planificador de proyechotí forestales dehft j^er- 
catarse de Tos diferentes fonóinenos que se dan en el sector y comprender a fon'^o 
lan políticas v objetivos que se fian fijado para el desarrollo del mismo, oí f?o 
oonsiiorin do forma sistemática, el planificador tendrá una mejor perspeo+iv,? so- 
bre las correspondientes ventajas de los distintos métodos a mano para llevar a 
cabo una determinada idea, ^^^^ <Í^Q ^^^ persona pocas veces es experta on todo:-? 
los sectores forestales, por lo general es j^referible articular ideas de proyo-^- 
tos utilizando un equipo interdi sciplinar que pueda estudiar nociones .■"• objeti- 
vos de proyectos desde una serie de perspectivas diversas. En cualquier caso, 
antes de centrar la atención en cualquier idea es conveniente discutir prolija- 
mente todas las ideas de proyectos que se tendrán. 

En sep^undo liv^ar, el planificador de proyecto debe aplicar la máxima do 
que existen siempre diversos métodos de diseñar un proyecto para consefnir ur» dr» - 
terminado objetivo o serie de objetivos. Si se eliminan inicialmente todas las 
variantes menos una, entonces el planificador ha realizado en efecto una cxíin de- 
cisión de proyectos antes de haber iniciado siquiera la labor de diseñar y ana»* 
liearloB, Esto por lo g:eneral no debe ocurrir. Deben desarrollarse todas las op-i- 
oiones de suerte que el encargado de adoptar la decisión final tenp:a alguna opción 
que hacer* 
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Un objetivo de orden práctico en la planificación de proyectos es evi- 
tar c^^stos innecesarios de tiempo y esfuerzo en análisis de variantes de proyec- 
toíi que en iin primer momento pueden detenninarse como inferiores (por varias 
razones). Es decir, las ventajas de ^renerar variantes han de oontrarrestarno con 
los costos que entrañan. Deben considerarse sólo variantes realistas. 

La determinación de si una determinada variante es "realista**, o no, lle- 
V'.! oonaico la consideración de luia serie de factores, además de los de orden 
rinanoielx) y económico. En priiner lu^car, y a todas luces evidente, la varir.nho 
tle proyecto ha de ser tócnicamente razonable. Luefc, ha de ser oomercialmen'íe 
factible. Ha de poderse disponer ríe insumes cuando hariin falta, es decir, han 
fio determine rse las fuentes de suministro. Los productos han de considerarse 
en función de si se vendert^,n, nti el caso de bienes/servicios comerciales, o r5í 
r.o necesitarcUi y utilizarán, ni se trata de bienes o servicios que no son ooi'ier- 
'-iifildñ. En ';eroer lu.'^r, ha de avorlni'"''rs'^ In, viabi.lld?:ul orfaiiizahlva y íi'hiiun.y- 
trfitlva del i)roy<3cto, es decir, si encaja el proyecto dentro del actual nin.roo 
jurídico y administrativo, o ha do modificarse el marco adminintrat Ivo })ara rriie 
inieda encajar, ¿labra personal disi'onible para administrar debidamente el pro- 
Tocto? Estas tres consideraciones se saleii del campo del AFA^F. 3in emlxirjo, 
hay que citarlas en el marco del presente estudio pues ocui)an un lu^^r centr<?.l .". 
la hora de definir las variantes realistas que van a ser objeto de análisirs 
económico (y financiero), 

ÍÜn los casos en que existan objetivos contrastantes mlíltiplea, por ejemplo, 
cuando los objetivos de empleo de mano de obra no calificada y de eficiejiola 
ooonómica entren en coliríión, es especialmente importante que el planlficfidor de 
proyectos tenra en cuCrnta una r-ama de variantes de diseños. En estos casori no 
]>uede definirse una función clara y cuantif loable de objetivos y el encar.'ít.do do 
adoptar las doelsiones necesitará considerar una serie de variantes cuando formu- 
le rAi juicio subjetivo sobre los pro y contra entre diferentes objetivos. 

La fase de individuación de mi proyecto es una do las etaí^as más Imporí.on- 
I tof"! en la labor de planificación. Iiuchas veces no se le da una atención suficlen- 
ternonte 'sistemática. Foco vale lo bueno que sea el diseño y la estlmaci^^n df? una 
/n.rlante de i)royecto si no es la variante "justa" para alcanzar el objetivo. 
Aiuiqne lucfo on elp.pao ulteriores puedan efectuarse reajustes, es casi siempre cier- 
to que de3pu<?s de que se ha empleado un fr^n esfuerzo en estimar una determlnadn. 
variante existe renuencia por parte de los planifladores a abandonar aquello en 
lo que han estado trabajando y admitir que se han elerido las variantes equivocadas, 
i or consic.uiente, la sugerencia obvia en este caso es emplear suficiente tlemi.)0 y 
dedicar suficiente atención en un principio a esta fase de individuación para 
asopairarse en la medida de lo posible que se han individuado las variantes justas 
X^ara un determinado objetivo y una situación dada. 

Guando se ha determinado una serie de variantes de dis- ños de proyectos y 
(íe elementos de proyectos, el economista puede iniciar su tarea de analizar la 
eficiencia económica de las variantes de diseño para elementos así como la efi- 
ciencia económica ,^neral asociada con distintos proyectos compuestos de u>ia se- 
rie de elementos separables y no separables. Be estos tipos de análisis nos ocu- 
paremos en lo que queda de éste capítulo. 
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Las ouest iones básicas que se pre{^tan son: a) ¿Cuál es el diseño 
econ6micamente más eficiente para un detenninado elemento separable de un 
proyecto? y b) ¿Vale la pena agregar un elemento (diseñado en la fonoa más 
eficiente) al proyecto total?. De esto se tratará en las Secciones 11.3 y 
ll./|. 

11.3 lÜff^IiiJO IBL BAZOmiHIEmO EOOITOMICO SIT SL DISERO DE ]i;ixSI'IEIfr03 oEPARA- 
3LES DE UIT PROTECTO l/ 

3up6nixa.se que se ha identificado inicialmente un numero limitado de 
elementos separables de im proyecto jmra un conjunto total de proyectos que 
Batisfará ali'imos objetivos. ¡Jada uno de los elementos pueden diseñarse do 
formas diversas variando la tecnolo.'^ía, la escala, la ubicación y la fecha del 
elemento. L* pregunta que aquí se formula es la si¿:uiente: ¿ qué orientación 
puede dar el economista para individuar y determinar el diseño que resulte 
económicamente más eficiente? 

La cuestión de variantes do diseños para un elemento de proyecto (o un 
proyecto total; abarca el análisis de variantes múltiples que se excluyen enlro 
sí. la fases básicas comprendidas en los análisis de variantes mutuamente 
exclusivas son exactamente las mismas que se examinan en la Parte I. 3e Iden- 
Mfi.can los insumes y los productos relativos a las variantes y se estiman sus 
mlores económicos para los insumos y productos identificados x->ara llof:ar a ef3- 
h imaciones ele costos y beneficios. Luefo se comparan los costos y beneficio;) 
asociados con cada variante para hallar la variante económica más interesante 
entre las analizadas . 

Según las relaciones existentes entre los diseños de variantes imituamenho 
oxoluGLvas que se consideren, valdrá uno de los dos tipos si,nilentes de comi)a- 
raciones (vóaso también Sección 2.2./]) 

i) 3i las variantes mutuamente exclusivas producen las mismas corrientes '-o 
beneficios pero llevan consi.'.:o diferentes insumes y/o corrientes de ."n- 
tos, entonces han de compararse el VA de costos de las variantes, y 
elegirse aquella variante que ten/^a el costo mínimo. 3Í^':,ueGe esto de que, 
si los beneficios son los mismos para todas las variantes, entonces la 
variante con el costo mínimo (en tlrminos de VA) tiene el WUT máximo. 
Ese sería el caso, por ejemplo, si se estudiasen varias variantes de téc- 
nicas para fabricar el mismo producto. Así tenemos, por ejemplo, que po- 
drían individuarse tres variantes de técnicas de corba y extracción quo 
podrían utilizarse en el aprovechamiento del mismo volumen de madera neoo- 
sario para el elemento de fabricación del proyecto. 3e elií.:iría la varian- 
te de costo mínimo en función del objetivo de eficiencia económica (re- 
cuérdese, sin embargo, que también han de considerarse los costos 

l/.3i hay elementos no separables asociados con un determinado proyecto, enton- 
ces lo que sigue se aplica directamente al proyecto en su conjunto. 
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indirectos que son diferentes entre las distintas variantes). 

i. I) 3i las variantes mutuamente exoluaivaa que se analizan fueran a producir 
unas corrientes de beneficios y oosto al/^rt) diferentes, entonces puedgn 
compararse directamente los VAÍT de las variantes. Así sucedería, por ejem- 
plo, si el analista contemplara variantes de escala para un proyecto o 
para \m elemento separable, o si comparara variantes de actividades fina- 
les ^le fabricación para utilizar un determinado volxunen de producción ile 
madora da un proyecto, o considerara las posibilidades de afreftar un ob- 
jetivo al proyecto (por ejemplo, afíadir el objetivo de protección de sue- 
los o fie cuencas a un objetivo primario de producir leña u otra madera 
rolliza). 

En lo que queda de la Sección 11.3 se aplican estos enfoques a cuatro 
fílomentos principales de diseño, o sea, tócnica, escala, ubicación y tiempo, 

11.3»1 Variantes de tócnicas 

La Jíicí^yor í:>arte de los elemento? de un proyecto pueOen llevarse a co.bü uti- 
lis'UK'io dLferonl;ea tócnicas (combinaciones de trabajo, tierra y capital). í or e- 
jomplo, se fUspone de variantes de diseños de aserraderos que utilizan diferenl.oo 
oantldaíJos i^espectivas de trabajo y capital (maquinaria). Pueden croarse pT-n- 
baolones aplicando diferentes ospooies y diferentes prácticas de estableo un lont o 
y mantenimiento o diferentes combinaoionea e intensidades de insumes (por ejomplo, 
f or 1; i 1. izantes). Las instalaciones de elaboración laieden utilizar diferentr-ís 
tiíjos de en^irfía. 131 transporte do prod.uctos madereros puede compronder di. ver- 
nao nombinaciones de equipo (carreteras). Puede llevarse a cabo la corta y ex:Lrp,c- 
clón de lui determinado producto con mucha mano de obra y simplón herramient.iij ina- 
iiualoR o con maquinaria compleja y pocos hombres. 

Si el producto (o beneficio; relacionados con diferentes 0^)0 Iones bÓcni- 
oaf? que se excluj''on entre sí va a ser el mismo independientemente de la tócnioa 
ole-' "ida, entonces una sencilla comparación de los V/l de los costos de lar. va- 
rio)! ton puede proporcionar la información adecuada para ole^dr ontre ellos. • \¿?, 
opción que ten^a el VA mínimo de costos es la económicamente más erifúente ¡Kirr 
obtener el produol;o dado. 

Desde un pimto de eficiencia económica, la opción de ana tócnica en Tn-rir 
do otra para conse£',uir un producto dado dependerá de los correnpondj cutes onntoR 
d'> los factores (por ejemplo, la relación entre el oosto (U.l trabajo, tlcriv y 
Maquinaria). Si la mano de obra es relativamente barata, entonóos las tócnloan 
do ::ran intensidad de trabajo tendrán por lo general unos menorerí costos mo-Mor 
3'or x'í^oducto iini bario que las tócnicas de ("TQ-u intensidad de capital; ni la fciorr;'. 
os barata (o tiene un bajo costo de oportunidad), entonces el aprovechamiento 
intensivo para elevar al máximo el cultivo por hectárea será menos interosa^il.e 
que en el caso de ima situación donde el oosto de oportiuiidad de la tierra en ole- 
^/ado; si es alto el costo de los fertilizantes, tanto menos probable será quo u,na 
fertilización intensiva de las plantaciones forestales pueda ofrecor Txna o.port li- 
ción positiva a un VAJT del proyecto, en ifiialdad de circunstancias. Con el ci- 
/Tuionte ejemplo se ilustra este punto l/. 

1,/ ^Poma<To do Git tingar, X972. 
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Se propone un proyecto forestal en TíSnez. Un elemento consiste en el 
flesbrooe de tierra para una plantación. Han de limpiarse 4OO hectáreas y se 
considera adecuado un período de cinco años para esta operación. 3e han pro- 
puesto dos opciones técnicas: una supone el desbroce a mano y la otra la lim~ 
pieza con máquinas. En las columíias 2, 3 y 4 del Cuadro* 11.1 fi,^iran los 
costos de ambas opciones . Dada la relación actual entre costos de mano de obra 
y capital, la opción mecánica tiene un VA menor de costo si la tasa de ac- 
hualización ele{;:ida es del 10 por ciento. Sin embarco, si los costos ríe la 
mano de obra son inferiores en relación con los costos de las máquinas, dina- 
mos por ejemplo \m 20 por ciento menores, entonces la variante de c'^nn den- 
sidad de mano de obra tendría los VA menores de costos, darlo el mismo tipo de 
actualización. Aimque "esíe concepto es evidente intuitivamente, al/-iinas tóo- 
nicas ''juo se orientan a un empico intensivo de factores productivos (p.o abim- 
dan eií países en desarrollo son a veces pasados por alto por elaboradore.-j fjo 
l'ivr^eotos dándose preferencia a técnicas *'modernas", (lo ordinario de fT^n in- 
henn l'üad de cajátal, creadas en los países en desarrollo con unas dohaoionos 
00 recursos radicalmente diversas. Se trata o,quí de un punto que se debo to- 
ner en ciienta en las primorí simas fases del 'llseño de proyectos forestales en 
jjaLses en desarrollo. 

Otra consideración interesan ho en el análisis de variantes de tecnican 
«^c ip^ci oon toda probabilidad producirán diferentes corrientes do nos'-os a lor^ 
To.rr-o del tiempo. Si es así, entonces es probable que la opción entre divorsan 
io-rínloas ronulbará influida por la tasa de aci;ualizaoión aplicada al análisis, 
.'n ol ejemplo anterior si se considera la hipótesic orlrinal de costo de mr.nn 
de obra, la opción mecánica tiene el VA menor de costos, si la tasa de anbuali- 
/-•i.^j6n es del 10 por oionto. 31 esta tasa fuera dol 20 por ciento, entoncer, In 
(.pr/jow de {T^m densidad de trabajo es mivr económica en cua,nto a VA. -Js así 
l^orqiie la opción de [Tan densidad do trabajo tiene una proporción comparativa- 
mente mayor de costos hacia el final del período, al paso que la opción mecáni- 
ca lleva oonsif^o un mayor .{-asto inicial de instalación con menos costos de fnn- 
cj onH?niento y mantenimiento en los años sucesivos, l'or con3Í/,uionte, una !iv-\"o-p 
"actualización** de costos futiu'os favorece esta alternativo, en la que una .yi^c^r 
j)roi)orción do sus costos se va a verificar en el futuro. 

::;ifuicndo un proceso iterativo, el analista llefa a la "tasa de ar.tunli- 
zaoión equipa ro.dora" del 14 por ciento, "^s la tasa de actualización en que v,^^ 
par de variantes con diferentes corrientes de costos tienen unos VA^T leíales, 
^ju comparación con la tasa de actualización social ofrece luii re,'~la inmediata 
decisoria, por lo que se refiero a variantes mutua.mente e:cclusivas. Así i^ues, 
si la correspondiente tasa de actualización social os inferior al I4 por ciento, 
entonces la variante mecanizada es más eficaz debido a que el VA de sus costos se- 
rán to,mbiln inferior. Si la tasa correspondiente es superior al 14 por ciento, 
entonces la opción de gran densidad de mano de obra será la mejor desde un purito 
de vista económico l/. Los resultados de este tipo de análisis pueden presentarse 
de forma ^áfica (Fif^ura 6). 

1/ Como señala dittin^er, pueden existir varias razones sociales por las cuales 
sea preferible la opción de fn^xn densidad de mano de obra, incluso cuando la 
correspondiente tasa de actualización social sea inferior al 14 poi* ciento. 
En esté caso, la opción comprende objetivos y criterios mu,y distintos de los 
relacionadlos con el análisis de eficiencia económica. 
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OPCIÓN ENTRE VARIÍU9TB3 DE DESBROCE JE TIERRAS MECÁNICO T MANUALs TÚNEZ ($ EE.UU) 







Desbroce manual 




(1) 


(2) 


(3) 


(4) 


Ano 


Salarlos 


Otros cootoB 


Costos totales 


1 
2 

5 


44050 
44 050 
44 050 
44 050 
44 050 


3 800 
3 800 
3 800 
3 800 
3 800 


47 850 
47 850 
47 850 
47 850 
47 850 



Total 



220 250 



19 000 



239 250 



Año 



3 
4 
5 

Total 



Costo del 
equipo 

90 700 



90 700 



Desbroce meoánioo 

Funcionamiento y 
Mantenimiento 

21 586 
25 134 

25 134 

26 227 
26 227 

124 308 



Costos totales 


112 286 
25 134 

25 134 

26 227 
26 227 



215 008 



Tasa de actualizaciSn del 10 por ciento del valor actual: desbroce manual I EE.UU 181 399 

Tasa de actualización del 10 por ciento del valor actual: desbroce mecánico 175 905 

Tasa de actualización del 20 por ciento del valor actual: desbroce manual 143 101 

Tasa de actualización del 20 por ciento del valor aotual: desbroce mecinioo 148 759 

Tasa de actualización del 10 por ciento del valor actualf 

pero el costo de la mano de obra es un 20 por ciento menor: desbroce manual 133 586 



Fuente: Cuadro basado en Gittinger 1972 1 pág. 124 
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Figura 11.1 



TÚNEZ: Opción entre las variantes de desbroce manual y mecánico 

de tierras en que se ilustra la derivación gráfica de la tasa de 

actualización equiparadora 



$185 




\o% 



11% 



12% 13% 14% 

Tasa de actualización 



I5n 



Fuente: Cuadro 15 y Gittinger 1972, pág. 125. 
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"Sn alfoinou oasoSf diferentes téonioas aplioadas a un elemento aoarroa- 
rfn) tliferentes beneficios totales. Aiinque los benefiolna primarios prolinndi- 
(los (por ejemplo, valor de la madera producida) pueden ser los mismos, puetle 
íiaher al£i.mos benefioios secundarios que varíen. Por ejemplo, una variante 
qi'íj comprenda ol empleo de maqiúnarla sencilla del país puode sur h ir hone^i- 
'íif^rj ;-t«Tmi',1.ariog diferentes para una economía de lo que sucedería oon vna v.j- 
rirMib ^^uo. iínpliqve al empleo de maquinaria pesada importada para fabricar ol 
í'iinrno jroduoío primarlo. 

!ví! oi.^ioíj '^.isos hay '¡uo comparar Jn':' hlen que los nímplofj 7,1 i'^ mu? f.on- 
I' -. Ion '7A>.' 'io la'3 W-riajitos. 

'"^írr. '^'.oiíO Id oración imporlaíii.e en el auáliaíg de las opoioi:r^fi Ifyvijc'.n 
'", '' • r'olrií- i 7.'> r\ la (jalidad del profino'.o y n las 'ninntloiiorí coiir.->FMii onlnr? rj 
'.^•'¡'^T' '''i] nii:ii;í'), ] nr ejemplo, Ir-. íviIMímI (^f^ w\ jjroiljujl.o de un-i n; nr.'».(nñv, n^ >,<^ 
•i/. "\i |.iin<lo s'ír notablemente mf.a u>n.formií quo la oali^larl del ¿.roi!i:-!',f> i tooo '-íu-- 

]'■- p».í<jnon''« c>X"era(ílones con '^inploo intenijivo 'le iriano <lo obra, ¡Xvn 'ínnu'*'! (\l 
"•l'i.iíKm de profluo<ii6n sea el mismo, nn valor (los benefirslog) qno v.-m -rin^K flrjr; 
. 1 i.^ varían!. ePí pueden ser clivn7"'so;i rlebido a flir^rencian ']*=* oalij^ul. 

De modo an.-^lo'^'o, el aaalis'-a tiene qno estar cierto •"'e 'p o U-i 'U>r\i)\<U^ 
bl'^n n] objeto del proyecto y el pT-odiicto final al erectiif.r lan ooi!ipo.rn.oi c>n?s lo 
hnonio.jB. I or ejemx)lo, en silvicultura ex:isie i.ma tendencia ríoináíi /< p-nurM* ¡m') 
lai.'i e3X>eoie da m^s rápido nreci miento es superior cí otra dfí or^'íiini nato rnan I^miU» 
'/>r, dí^'íir, sn toma como "objetivo" el rendi)í)iento mr^ximo de volumen ¿ov nai^'^r-Pi- 
''íi*-» u)iitaria y unidad de tiempo;. Aiinqne en muchos casos o.i'e en ol oi'iKor-io 
l>er''inente qne se debe emplear al o]^fcar nutre diverjas ospefíies, e.' ii-i'rín taiir'i'n 
!ii!'^!i()M casos mj que no es así. El analista tiene qne tener prestí it»^ nno l(i quo 
intr;L'''>sa en nn análisis económico es el auínento de valor y que esto ainionln j. '^o ^) 
'-•¡^t'ir o no estar estrechamente relacionado con los anmentos materiales de volmaon 
[«)! superficie unitaria y unidad de tiempo. 

Jjas opciories técnicas consj floradas para un elnmento o proyoc'o driprMidoTv^n 
'VI / ran medirla de la experiencia y conocimiento del personal técnico qne intfM'- 
vi'MUí ea lo ].danjficaci6n del ¡^roy^^to, la opción d.e la variante m'-, ofi^iv^". ('''u.- 
títna; dependerá también de las decisiones eii punto a otros elementos del ¡.ro-íofí), 
A«í tenemos qi;e en al/nmos Ofjsos el analistp nr-; verá ante conjimtos «fe variauíoíj 
¡o i''">nni'3aH para todos los elementos del proyecto y ne le pedirá qn'^ rnialioo mi'u^ 
vir'i.uites como im conjimto sin aislar los elementos jara proceder a un -ni-'l i r: i r? 
por i^fparado. fin este caso pueden utilizarse los mismos métodos ¡üi; <.M^)dos ^mmm,').í 
i-ai'-t el .'f.nálisis de los elementos separables. 

II. 3» 2 Opciones do ^ escala 

Para muchos tii>03 de actividades, pueden encontrarse sustanclaleii "ooonomían 
de escala" en algunas ramas de la prodnccién. las economías do escala sn rerieren 
a l."> VTxriaclén en los costos medios imitarios que pueden conse.^aAirn*^ variando la 
'Mídala de las operaciones. Puede qne se pida al economist.'i que an^iüce locí ai^^oo- 
fos noonémicos de las diversas escalas de producción en canos en qne el nivel de 
¿.rodnccion dt»! proyecto o de iin elej.oeríto no esté fijado por ni mor^a-Ui (¡'or njenplo, 
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en el oaso de algunos tipos de proyectos orientados a la exportaoi6n, o en el ca- 
so en que pueda diseñarse un Droyeoto para incluir varias unidades pequeñas de 
producción o una unidad mayor). 

El sistema más práctico es definir varias escalas alternativas mutuamente 
(exclusivas -todo olio tal vez combinado con varias opciones tecnol6fi.ca8- y lue^o 
analizar cada una por separado, esco^tiendo aquella que tene:a el máximo VA!T como 
o.ioala óptima del proyecto. En osta operación no entran en juorro nuevos problemas 
I.ríóricos. _^Tja cuef3ti6n de escala puede tratarse exactamente de la misma forma que 
la dfi la técnica. i-Js más, sucede con frecuencia que las dos se analizan conjunta- 
mente. 

El principal problema con q\m se tropieza al afrontar la cuestión de ei^oa- 
1.a es la falta c^neral de información suficiente sobro las variaciones de cosl-os 
riuñ se darán con diferentes escalas de producción. lara al.^unos ti])os do activi- 
'^■r.Af^s fabriles, se dispone de estimaciones bastante buenas. 3in embarro, esa:^ 
ni.frt^n reflejan muchas veces relaciones de costos de los factores en i.)a{ses qno no 
^«.••n del país del proyecLo. El analista tiene que ¡Tocoder con cautela al adapfco.r 
ona información directamente a su análisis . Kn la mayoría de las actividadorü 'fo- 
restales existe muy poca información especíTica y empírica sobre las economías df-» 
'í;io<'',la, lian de aplicarse estimaciones aproximadas, sobre la I3a.se de la exi-^ierion^in 
" 'iri lories del personal tócnico. 

íln los casos en fpie existan O'^onomías de escala, Inberesa a veces calcular 
al tamafio «lo lunbro.l para ima detonnlnada operación, o sea, la esnala de opor^/^/i-ón 
en la que el 7A de los costos equív-ile al VA de los beneficios previstos. 'Gn esoa - 
Inr; nuperioreF? a ese nivel crítico, el YA}] sería positi.vo v en escalio inferinren 
r'l 'iiinmo, el WT sería ne^itivo. 21 análisis de umbral trambión se emplea en loes 
.'Mi'l ■' ;:ls de sensibilidad, como ya se explicó en la Sección 10,3»2 , donde cío nti- 
llza nomo rijemplo el cálculo del precio de umbral (o costo-precio). El método 
]nra fi.''lf5ular el tamafío de umbral do una determinada operación es exacbamr^nto '^l 
')¡r;rfio, rjalvo que la cantidad de ¡'producción se resuelve como incó^ita. 

11»3»3 Variantes de ubicación 1/ 

■!¡n al,'7Uios casos, al analista se le pedirá que analico diversos emplar.;vniu;>i- 
tos para un determinado proyecto o elemento de jToyecto. la labor de análisijj 
puede reducirse considerando sólo los elementos de costos y beneficios que varí-ui 
con la ubica^úón. Por ejemplo, en '=^1 caso de ubicaciones diversas* de pla>itc.'.f alo- 
nen, el analista tiene /Tenoralraente que considerar sólo los efectos lo líi.n diferen- 
cias dR sitio, costo del trans]iortn 7 valor de la tierra. Ic información conv^ 
f^.íinti diferencias puede presentarse en forma de simple cuadro para dar a la antoru'at: 
'incisoria una idea clara de los costos y bene-f'icios que van asocip.dos a las <i i ver- 
sas ubicaciones. Con mucha frecuencia los impuestos vo.riarán con la ubicación , 
lo mismo que las subvenciones otor^jadas para obras de desarrollo en rRriones rola - 



1/ El tórraino "ubicación" en el sentido aquí utiliza lo jiuede referirse a la ro- lóii 
o zona en que se emplazará el proyecto así como al. lurar concreto den+ro dn la 
rerión en que se emplazarán las instalaciones de producción. 
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hivnmente atrasadas deun.ipaís (por ejemplo, en el oaso del Brasil)» Estas di- 
ferenaias no repercutirán en el análisis eoon6mico en ciianto a VAIT, pero sí 
que afectarán al análisis financiero de que se habla en el Capítulo 9» 

Al an:l i zar variantes mutuamente exOlusivae^ debe primero establecerse 
la índole de la oomparaciín, es deciri en función de qul factores son las vid- 
riantes mutuamente exclusivas y cuál es el factor restrictivo que oo consMern, 
Sn al^fTunos casos, seráunideterminado insumo (por ejemplo, la superficie de 
tierra); en otros casos, será una limitación de la tsrodücción (por ejemplo, oT 
tamaño del mercado del proyecto, etc.) • Han de especificarse clarainente lan 
limitaciones ahtes de poder llevar a cabo un análisis económico sensato On vid- 
riantes rautuamenbe exclusivas. 

11. 3 •'I Variantes de tiempo 

Alf^mas de las cuestiones más comunes con que se tropieza en los ito- 
^eotos de carácter forestal se refieren a la fecha de los olementor? de lu) pro- 
yecto. Reviste especial importancia la cuestión de la determinación do lo, o- 
fiad de rotación o de tala. También existen otras cuestiones relativrí,s a lau 
r»ífíhas de las actividades. Muchos de los problemas críticos dn hi^iDi^o non rrue 
se tropieza en los análisis de un proyecto se refieren a la fecha de ^m dci'^r- 
minarlo elemento en relación con otros. Estos problemas se examinan en la Sec- 
ción 11. 4i en que se trata de las interacciones y opción de diversos elotnenf-on 
que han de incluirse en un conjunto ¿global de un proyecto. 

ll.í. 4»1 Determinación de la rotación o edad adecuada de corta 

La cuestión básica desde un punto de vista económico es, da(3o, ^^xv:\. orq^^lo, 
luias condiciones locales, y unos valores para los costos y beneficios relaoloiKi- 
dos con una determinada situación, quS duración de rotación o de período de oro- 
oimiento maximiza el VAN. 

La determinación de la rotación económica o edad de corta óptima no j Imi- 
toa nuevos problemas que sean diferentes de los que ya se vieron en análisifi 
de otros aspectos de variantes mutuamente exclusivas. 3e calculan Ion V/U' pcrn 
diversas edades de cortas y aquella que arroje el VAIT máximo se elif:e como opción 
preferente desde un punto de vista económico. Si se dispone de informaoiori rjobr?» 
rendimiento y valor unitario por año, entonces resulta un proceso sencillo Vi.'O.l.íu^ 
la rotación con el máximo VAN'. 

Conforme se indicó en el Cuadro 11.2, el analista estima los benefioion 
totales (columna 3) y los costos totales (columna 4} que se darí-m ni ol roH^.l 
se mantuviera para cada uno' en los n años. Entonces actualiza '^so?; Vcxloren 
y sustrae el VA de los costos (columna 6), en particular el costo fie oportimirinrl 
de la tierra partiendo de los VA de los beneficios (columna 5) í^ra ca<1a divornnn 
rotación con el fin de obtener un VAH (columna 7) para cada una de ellas. ín ro- 
tación que tenga el máximo VAII es entonces la que se elije. En ose caso, el 
máximo de VAN se alcanza en los años 20 y 21. 
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Fara llegar a una rotaciSn 6ptima no es neoesrio oaloular el VAN pa- 
v'i todog los años. El analista puede llegar rápidamente a la duración óptima 
de la rotación calculando los VAN para unos cuantos afios espaciados, y lue^o 
concentrando la atención en los años en que el VAN se acerca a su májcimo y lue- 
(o empieza a bajar» 

Otra posibilidad, como se indica en la columna ñ, es que el analista 
puo0.e estimar la tasa de rendimiento mar^'^inal (TRI4) (TííS mar^ánai; mantenion- 
!'►•» el rodal por otro año, que es lo mismo que la tasa de aumento en los beno- 
fiólos corrientes netos de \m a»1o para otro. El ultimo afío ¡jara el oual la 
TM 0f3 superior f^ ir^al a la correspondiente tasa de aotualizaoión (en esto oa- 
no ge presume que sea el 7 por ciento) es la duración de la rotación que ele- 
vará al mSrimo el VAN. ^ este ejemplo, la TRJ.Í baja al 7 por ciento entre los 
y ños ?0 y 21, por lo que en esti caso también la duración óptima de rotación 
-5'^ halla comprendida entre los -iños 20 y 21. 
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El método THM es probablemente el de más fácil empleo». lara cada 
afío, se estiman los t«nef icios totales como aparecen en la oolumna 3. Para 
obtener el TIíM, el analista resta los beneficios de un año de los arios suce- 
sivos, lue{T0 rosta los costos que se daría durante ese año, (es decir, la oo- 
lumna 4} y divide el resultado (el aumento del beneficio corriente neto} por 
ol beneficio que se obtendría si el rodal se cortara en lufar de mantenerlo 
jor otro afío más. Por ejemplo, el beneficio obtenido en el afio 20 (324 dS!??- 
v'í.ij sfí subs+rao leí beneficio obtenido en el año 21 (34C dSlarea)* El resul- 
t'iíJo equivale a 24 dólares. Entonces, el costo anual de ordenación de 2 do- 
lares 30 resta de los 24 dólares, con lo que resultan 22 dólares. ^Jrjte es 'jI 
Ijeuerioio neto que podría obtenerse si el rodal se mantuviera durante el afít» 
20 (liasta el aflo 21) en lucrar íl* cortarlo el oomienzo del año (o rinal del año 1;, . 
^J.'3te beneficio neto se divide luef^o por el benefioio que se podría obtener al 
invílo del aro 20, es decir, 32^ lolarea, y se inultiplioa por 100 arrojando a^i 
im Tlffi del 7 por ciento. 

La lórloa de este método es muy sencilla. Mientras los bene-Troios nrer.- 
'íO,ii a un ritmo superior a la tas?^ de actual libación, vale la pena dejar el rodal 
:'-;i que el VAN atunenta también. S.ste método aplicado a los análisis basados en 
vilores de mercado es fundamentalmente el concepto d(? ♦•madurez financiera'* tan 
familiar a los ex^-ertos forestales. 

Tara llegar a la edad adecuada de corta no es menester calcular las ?W 
j nrn todos los anofi. Primero se calculó la Ttí'T para los aflos lú-l?, y resultó 
«or Buperior al 7 po^ ciento (la tasa de actualización supuesta). 3e cp>lculó 
e>i»,once3 j)arR el aüo 23 y resultó ser inferior al 7 por ciento. Sn los afíos 
ÍL-kl se halló que era del 7 por ciento. 

Cuando se comparan dos o más variantes mutuamente exclusivas que implican 
.1 iTerrintes períodos de tiempo (por ejemplo, diversas duraciones de rotación), iinn 
do ¡irjcerse reajustes para tener en cuenta los diferentes j.'er todos do tiempo 
correspondientes. Kn el ejemplo que nos ocupa, este reajuste se hiao incluyendo 
gI corito anual de oportimidad de la tierra en su otro mejor empleo ^'osible. I or 
ojemplo, si se elidiese una rotación de 20 años en lurar de una do 1'3 afios, so 
renunciaría a 5 años de valor neto que podrían obtenerse de la tierra (5 dólares (^ 
nn ílólar por afio) si se hiciese el aprovechamiento en el aPo I5 y «o utilizase 
]ar^ los siguientes cinco afíos en su otro mejor empleo posible. 

Una forma común de tomar los forestales en consideración per'o.dos desigua- 
les f?e tiempo al optar entre edades de rotación es la de calcular lo que so llí^ma 
el valor de expectativa, de la tierra o suelo (VSS). La edad con mayor 7i3o ^ís en- 
tonces la que se elire como rotación óptima desde un punto de vista económico. 

El YE3 es fundamentalmente una medida, financiera, ifual al valor actual de 
\m numero infinito de rendimientos periódicos netos Ifriales de H dólares recibidos 
nada r aflos. En silvicultura, r sl.nifioa la edad de rotación Ti% los rendimientos 
netos obtenidos de una rotación. !:Jn el cálculo del Ví;3, no se incluye el valor 
de la tierra; por consifuiente, el YE3 indica fundamentalmente lo que podría permi- 
tirse para la tierra y Herrarse todavía al punto de umbral (en que el valor de los 
beneficios equivale al valor de los costos cuando ambos se antualizan hasta el mo- 
mento presente empleando la tasa perthienfce de actualización). En el Apéndice ^ 
fifiiran más detalles sobre el VSo y la forma de calcularlo. 
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Si se eotima oorreotamente el oosto de oportunidad de la tierra QQcvn ¡je 
'^Hijloai entonoes los métodos de YAM para una rotaoiín y de TRTil y '/!^o (leber'iTi to- 
'} iíi 'i?,r la misma respuesta en lo que tooa a cuál es en términos eoon^niiooa In, 
intv» ?i.(^n de rotaoión o la edad de corta 6pbima. Como ya se indio6, ol móho'lo fie 
l.M '";?.! i es probablemente el de más ráoil empleo. Una vez se haya •l'^íLonnin-vlo la 
r"! ^nj^rí óptima de la cdafl de oorhaj entonces puede calcularse el VA^^ o la TlFl 1^/. 

n • '' . 1 . ? Otras conaiderao iones de orden cronolo/rioo 

Alemas le la determinaciSri ^1o la rotación, habrá de connidonirso cn-tl os el 
^rOonJario óptimo le otras actividades del proyecto, í'or ejemplo, cualen 3í*rían 
1/1.} T'epercua iones que en el 7AfT ti^ne el escnlonar las invcrsioncy an planta y efini- 
]>'^ 'Inr.n!,/* pf->riodos más lar^ros de los previstos etj nn principio, f?3 fJecir, fn^vilonnr' 
'il -^n'ablociinionto de un proyecto. ¿O, cómo .leben escalonarse lar? uivcn^ionofi f^ri iii- 
*>";.:' ructura,fís flecir, cuándo fleben conshniirBe las carreteras? '^ntarj '^rf'uH.oncr! 
j ij-ifín ser, o no, interesantes seriln el encarfo del analista y oí ¡trovooto (íomldo- 
í")^■'• l'Jn muchos casoS| el personal tScnlco lia fijaMo el calendario Inicial da Inn 
M'/orung aotivitla'les, 3i para el análisis económico interesan otr.'ir; ciio:?l. io'i':!; 'V- 

:"lcn?1.'(rio, «n'.onces el analista definiría de nuevo, con ayii'Ja del j)erñonal l'vini'-ío, 
''•'ri-'-uí otraF! fechas. Utilizando los cuadro f? de corriente de valoría inni n\<]:) \rn- 
ri.-í '.*>, analizarfa cada una como una variante por se^-arado, compaivuido Ton 'lA^l ¡ar) 
■ r* con la variante que teñera mayor VAN, 31 las cantidades y las r«*íli?is de Ion pro- 
duofo^? (l)encricios) sijr:uen siendo los mismos para todas las vari/Mif^c^ cn^0M'•5■'^T pj 

nnlirsla puede comparar los VA de costos y esco^'er aquál con el mínirno vnlo?' lor* -jnr 
♦=;1 tii.'ls eficiente, respectivamente, desde el punto de vista económico. 

11,3,5 Comentarios sobre opciones de diseño para elementos separables 

3e han analizado diversos disefiós de elementos en fmición de lo;-; mótodoi ;>- 
i f'op'.-idos í»ara analizar variantes mutuamente e^cclusivas. Auriíjuc In, hijñtrííibj do 1,m 
(>-<';lr.Tividad mutua vale para cualquier situación dada que im¡>llquo '^i mirjnio r^^'uir,;^ 
■joí' ojeinplo, .superficie de la lieri*a; o limitación de produ'íción, r^r, I,,'!'il)j'n |(\q"'"- 
'0'> pie un ruin,!.! sis minucioso indique que es necesario iucorporíjr -loe o man dUíofion 
on <*.} minmo j royeoto pam diferentes sectores del proyecto, 1 or ojriiriplo, pued^-ju 
^mj ]fW{iR dor^ o más sistemas distintos de corta y eclrvcción en el mii-jino ivo/^'"ilo 
■n r-»^' 1 rih'in ofuidiciones diferentes para partáis dQ la superPiole toh^l i^}l ] i''>'^>(;h{>. 
I» i'-d" rm'lo'Oj pnoden utiliznrno diferentes intensida'lcs de ex:pl'>tn'M ón [ •!•' Ü Pn- 
rentftp j'arten de la zona del proyecto, o cabe emplear dos o mácí t-ícnlcias 'Ufoí'^:íM' 'in 
paríí <> d,r.ii<ír o.i producto total del proyecto, sefun lan condicionen oon íret;rj t;n^ :íe 
onjuenfren on el medio ambiente eíi que se desarrolla el proyecto, GnbííJrjí.e la cm»;^- 
U ')i de que para cualquier sector dado de una zona del proyecto o para cualpúor 



Ij^ r»n, niíl se refiere sólo a la diferencia entre mantener o aprovechar un detarminado 
rodal en el afío t o en el afío t+1. Tiene todavía que calcularnfj un 'M^ o la lrr.^n. 
de reridimiento interno (financiero o económico) para indicar ni realmente vnle la 
pena antes que nada la plantación de los árboles. 
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poroiSn de la producoi6n prevista del proyeotO| s6lo puede escogerse uno u 
otro diseñot Por oonsiguíentei puede abordarse un análisis de los gulielemenhoE 
rMi3f"Te£:adoS| pero la oonsideraci6n que a cada uno de ellos se preste f3i{:ue 
ruardando relación con cuál de las variantes mutuamente exclusivas identifioa- 
flaa posee el VATI máximo para cada suhoomponente. 

Eii g1 Cuadro Ut3 se resumen los métodos apropiados de análisin ile va- 
riani-os mutuamente exoulivas para diferentes elementos del diseño. 
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Oüadro 11 • 3 

METTODOS FARA ANALI¿AR VARIARES MTUAÍ^IEIJTB EXCLUSIVAS RELATIVAS 
A DIFERISHTES ELSíIEIfrOS DEL BlSSfíO 



'jl^mentos del 

1 [r,r»vo 



''n íiiolof'ía 



''binaoióxi 



.l'ÍIMpt) 



Diversos diseños tienen el mismo 
tiempo y valor en ouanto a bene- 
ficios 



Jfara cada varicwite oaloular el 
VA -ie oostos que difieren entre 
variantes. Ssoo.'^er la que tenfa 
ol 7A mínimo d» oostos. 

n.A.2/ (los benePioioa variarán 
oon la escala para cualquier 
ocimponente que se analioe) 



Para oada variante, calcular el 
VA de oostos que difieren oon la 
ubicación, Ksoo^r la que ton^a 
el VA mínimo <le costos. 

n.A.(el tiempo de los productos 
y por tanto de los beneficios 
variará) 



Diversos diseños tienen 'Mferent'^'^ 
tiempos y/o valores en cuanto .". 
beneficios l/ 

Comparar los VAIÍ de Ins varíruit'írj; 
escofner aquella con un VA'I mfixvi'.)* 



Comparar los VA!I de vari-inte^i; 
cofer la que ten;v^ VAi; máximo. 
O analizar los lncreinr-)nlo:T <)f} 
escala quo útil loen ui íi.ril.'^'n, 
THM, y escOj^.er el tarjipno ni '■■^' 
Tlill desoien'le 'la-Tta Urf-u- .- 1 
tasa í^e aotuali-i.n.ni6)'. 

Comparar los //üJ do l.-u; n'r;f>rr>r 
ubicaciones; nnnc.'^er ívinolL'i.? r 
el raáicimo VAIí. 



Comparar los VA!? 'le yririi»' ''>•,!; "-. - 
oo^er aquella con el m'^írno ^ j , 
O utilizar el mótelo rio, l.-i r i.' , ^.ij' 
ejemplo, erj el cnyo do determinación 
de la rotan ion o odafl '-í; "¡or!' . 
(Aserurarsn de hacer lo:? r-^- jnni/^vi 
correspondicntríjs paro. l.0M.?r <-^n 'íumi 
ta las diferencias do f, i'-itio, . ni> 
ejemplo aumontando lo'? cíngLog Hr. 
oportunidad de la ♦ lom\ 



1/ oí dos (o más) variantes tienen varios elementos de costo^s y/o henefi^vlorj <vi c(>.i:mi, 
pntonces puede compararse la diferencia neta en el VA de los contó?? y boíUi'^icl'j;? .ir- 
difieren entre variantes. 3i la diferencia neta entra la variant<í i (oonnií'-írv-v I 
variante base) y j (la que se compara) es positiva, entonces en x>reffírible esLi i'Hi-- 
na. Si la diferencia es negativa., entonces si^-ue siendo preferible la vapi-ihlo i. 
lilste sistema vale para todos los elementos del diseño. Fundamentalmente s^í '.rat,! del 
mStodo da la TRM que se analizó para determinar la rotación o edad de corta. 



ÍJ.A. a no aplicable 
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11.4 IflniUCCIQHBS XffFBE SUXBRT03 BEL BISOBRO T O CMPOüaBfJB SEPARABLES 
2IIL PROíBOro 

Loi ouatro «iMtntos del distfio analisadoa, -i«oiiolo(rí«t ••oala, ubi-» 
oaolfia 7 timpo-^ goArdui por lo gonoiml loia oorroUoi&i Botiia pan un dotor* 
ainado olaBonto* En ol ••indio bocho «n la Saooi&n 11«3 •• bia tratado loa 
onatro ol^Mntos por ••parado oon objoto do aclarar algmiaa d^ laa dif^r^noiaa 
do ■•todologia qno pnod^n aplioar^^ para llagar al dia«fio aio •oonfiaicaMnt^ 
eficiente d^ oada aUa^ntOf nntonifodoo^ conotantoa otroa •l^Mntoo. Suol^ 
••r práotioo ••parar loa oloaontoo á%9á% nn principio cuando •• inicia %X ani- 
liai^» Sin •abareof an al|ran aoaonto ol analiata tiano qno conoid^rar laa in- 
t^raocionoa antr^ •l^flMntop|0^ d^oir» proTir la irariacifin an alipaioa •l^Mntco 
al aiaao tiaapo* 

La Yariodad da interacciones qna t^6ricaaonto paad«n conaidoraraa para 
laa divarMia •itnacionoa da proyactoa ao TirtualMnt^ iliaitada» aiantra^ qna 
!•• qu^ prácticamente pueden oonaiderarae en un deterainado aniliei^ d^ projoo* 
to ••tin por lo general «ugr limitadaa por noceaidadc^ d^ preeupu^^to j oxigan- 
ciaa d^ tirapo quo •• iapoa^n a la labor da planificación del proTOoto. Aa£ 
puee, la aojorfa de loa análiaio coaonsarán con algunaa mrianta^ d^ di^^fioo 
para un al^a^nto {j un projooto) quo co^pr«nd^n d^t^rainada^ coabinaoionea d^ 
ttcnica, ••calai ubicación j tiaapo. Eh oat^ caao, al •ccncaiata elabora para 
cada una de laa variantea eapecifioadae un cuadro de corriente de valorea y 
un VAH j entcncee coapara loa VAH dol nifaMro limitado d« variantea de diaefica 
autuaaente excluaivaa qua •• •■tin considerando* 

Si la eituacifin lo requierOf el analista pu^d^ taabijn af^ctuar algunca 
••tudics aio d^talladoa do loe diverooo tiaapoo da un •iMMntOi o proponer la 
conaideración de otraa eacalaa no incluidas en lae variantea limitadas ofrecidas 
por el personal tSonico. Puede tambi&i conaiderar algvinaa opcionea tConicaa no 
consideradas en un principio. Por eJeaplOf ai ae diapone de datos sobre la res* 
puesta de variaa eapecies potencialea a diferentea intenaidadea de ordenaoiSn 
(por ejemplo» regímenes de aclareo j aplicación de fertilisantes)« podrfa anali- 
Bar loa benef icioe j coatoa que van asociados a esaa variantes para llegar a una 
técnica mia eficiente que convenga a la situación concreta del procreóte* Eb este 
caaO| ccnaiderarla la interacción qtie haj entre técnica, tiempo j ubicación para 
el elemento de plantaciÓUt como también laa conaeouencias para otroa elementos 
del proyecto, ün ejemplo serviré para iluatrar eato. 

Supongsaca quo •• %9H pensando on un proyooto integrado de producción 
y elaboración de madera. La eaoala j nivel de producción del elemento de ela- 
boración han quedado fijadaa por lae nao«^idadee eatimadaa de producción al tiem- 
po que resulte diaponible. Aaí pueai dada la técnica de elaboración j el nivel 
de producción, también ae fija el volumen de inaumo de madera. La teonologia de 
producción maderera previata requerirla 300 bectáreaa á» ti^rraa para euplir la^ 
neceaidadea de inaumo de melara del elemento de elaboración con carácter eoate- 
nid0| a partir de loa aaia afioe d^ la primera plantación. Aal pu^^i laa invar* 
•iono^ •n •I •lamento do •laboraoión ae han eacalonado para que entre en funcio- 
namiento a loa aaia aSoa, qua ae el período mínimo neceaario para generar el ma- 
terial bruto maderero que hace falta. 
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jUnniu» •n •! dis«flo inioial no •• oonsldera la f«rtillsaoi5ii d« la 
plantatolAn» •• dlapona d« datos «pie ofr«oan algfin indioio aobra la raapaaata 
de la aspaola eaooi^da a loa fortili santas* Por oonslgulantai al aoonosista 
pudiara aooaatar un anilisis parcial da los aapaotoa aoon6aioos da la fartili- 
saoi&i. Sata pndiara tañar dlTsraaa raparousionas 9n fnnoión dal projaoto glo- 
bal» Priaaroi sa raquarirfa aanoa t larra para oultiirar tm datarainado ▼olnman 
da ottdara naoasario» < Ba aagimdo lu#ar| todo alio tandrfa raparouaionaa no s6lo 
an oiianto a loa costos da la tiarrai sino taabiin an aataria da costos da orda«» 
nacifo ailYÍoolai aztraooión j tranaporta* 

Ito tarcar Ingari loa irbolaa pnadan aloansar tma rotaoiún aoonteica <p-> 
tina an una adad antarior* Las consaouanoiaa da aatas difaranoiaa podiaran da* 
jarsa santir an cnanto a otras naoaaidadas da insmosi ubicación da plantacio- 
nes j calendario da laa invaraionas en instalaciones de elaboración» (Cobo la 
■adera estt ja disponible antas de aais aflea, el eleaento de elaboración podría 
entrar en funcionamiento antea de lo projectado en un principio)» Por conai- 
guiante, estos caabioa pudieran deterainar diferencias considerables en los VAS 
totales del projracto con la aplicación de fertilisantas o sin ellos» Un análi- 
sis parcial que aÓlo conaidera loa afectos sobre laa Tariaciones de rendimiento 
con arreglo a un proaedio por superficie unitaria j aflo no captaría todaa laa 
conaecuancias de la fartilisación en cuanto al proyecto global» Existan conse- 
cuancias para otroa aleaantoa del diaafio y para otros coapoaentes incluidos en 
el projeoto» 

Surge otra situación ata coaplaja cuando existen econoaías sustanoialea 
de eacala para una deterainada aotiyidad (componente) t pero el voluaan de pro- 
ducción necesario para aacar plano partido de las posiblaa econoaías de eacala 
supera a laa neceaidadea estiaadaa de producción del projactO| por lo aenos en 
los aflea inicialea» b esos caaos, el analista tendrá que ocnaiderar los aa- 
pactos eoonóaicoa de la utiliaación de oapaoidad» Bien pueda resultar que laa 
econoaíaa de eacala aean tan grandea que deba lleYarae a cabo el diaeflo aajor 
afin cuando su capacidad no ae utilisaría planamente durante Tarios aflea» Pue- 
den prepararae los cuadros da corriente f f aioa j de corriente de valores para 
varias coabinaciones divaraaa de invaraionea, hipóteaia de funcionaaianto j pro- 
ducción, j puedan coapararse los VAV de laa variantes para llegar a la aás efi- 
ciente desde el punto de vista eoonÓaioo, dada las liaitacionea individuadas en 
aateria de neceaidadea» Por ajeaplo, una variante sería el construir inioial- 
aente una fábrica da pasta j papel con una capacidad anual de I30 OCX) toneladas 
j hacerla funcionar por debajo de eaa capacidad durante los cinco priaeros aflea 
haata que las naoeaidades lleguen a I50 000 toneladas por aflo» Otra variante 
pudiera aer, por ajeaplo, oonstroir en un principio una fábrica que produsca 
110 000 toneladaa, (que aon laa neoesidadea inicialea supuastaa) j luego poner 
an funcionaaianto otra fábrica a los cinco aflea que produaoa 60 000 toneladas 
aás (la capacidad eoonóaioa aíniaa supuesta) 7 tener una aanor capacidad aobran- 
te aólo dal aflo cinco al aflo aiete, an que sa prava que las neceaidadea alcan- 
cen laa 170 000 toneladaa» 

Sata problema ooncrato lleva oonaigo al conaiderar aleaentos de esoala 
j de tieapo an el aiaao análiaia parcial» laplica taabián conaideraciones de 
tecnología para llegar a laa pertinentea estiaaoionea da coates para laa dea 
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variantei. PiMdtn tubljn «ntrar ra JtMgo ooniidiraolQnit de ubioaoióa por lo 
que •• T%ti%r% a U ubloaolfti do las dos fibrloas oioaloaadM Árente a la fi- 
brioa grande* Por oonaiguientei es un eJeq)lo de m oaeo en que eatln estre- 
ohamente relaoionados entre af onatro eleaentoe del dlaefio* 

Alh en el oaao de tm anillaia de m iSnloo elemento separable del projeo-- 
to, la oonaideraoi&i de nuohae variantes por lo que respeota a teonologíai es- 
calay ubioaoi5n y tieapOf puede convertirse en nna tarea inportante en ouanto a 
los cálculos correspondientes* Una ves se reconoce que existen interacciones 
entre elementos, la tarea se toma afin más compleja, si se consideran muchas de 
esas interacciones. Tomemos el ejemplo indicado en el cuadro 11.4, que sólo 
comprende cuatro elementos j unos cuantos diseños limitados para cada uno. Bado 
que se consideran dos ubicaciones para el elemento de elaboración j dos para el 
elemento de plantación, las combinaciones posibles son 4 x 2 x 2 x 6, o sea, 128. 
Si se alargan un poco las hipótesis sobre elementos fijos, podrán obtenerse más 
de 300 posibilidades diversas. 

Desde luego, en la mayoría de los casos el nómero de las variantes con- 
sideradas quedará limitado en la fase del análisis tócnico a bastante menos de 
128. 31 se tiene a mano una computadora y existen datos bastante fiables sobre 
los cuales basar las relaciones físicas de insumo-producto para las variantes, 
entonces resulta sencillo ver un gran niSmero de diversos disefios y llegar al di- 
seño óptimo en ouanto a eficiencia económica. Si no se dispone fácilmente de 
computadoras (y de la pericia necesaria para utilizarlas), entonces los planifi- 
oadores de proyectos probablemente tendrán que reducir el numero de variantes a 
unas pocas, empleando su criterio y aprovechando la experiencia para ver cuales 
son las más convenientes dentro del ámbito concreto de un proyecto. 
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Cuadro 11«4 

ESTUDIO TM US COKBZIACIQRBS 9B BLEaiSNTOS ÜSNTRO DE im CONJUNTO 
TOTAL DE PROrSOFO 

Proyeoto t Pr^eoto integrado do plantaoitfni aproT»ohud.oiiio j olaboraoi6n para 
produolr aadora aaorrada oon destino al noroado looal. 

Liaitaoionof : La prodnooiÓn oa fija (oa dooirt oaoala do pirodnooión do aadora 

aaorrada)» 

Elaboraoién do «adora aaorrada t 

7ar« 1 ilaorradoro do gran donaidad do aaao do obra 

Var. 2 Aaorradoro do gran donaidad do oapital 

Para oada una do ootaa irariaatoat oo oonaidoran dea ubioacionos; 
la oaoala oati fijada por ol aoroado; loo tiempoB dopondorin dirootaaonto do cuan- 
do 00 puoda diaponor do la priaora aadora aprovechable* 

Transporto do la aadora al aaorradoro t 

Var. 1 Grandes oaaionos oon nojorao do oarretoraq 

7ar« 2 Poquoftos oaaionos utilisando las carreteras actuales 

Para cada variante, laa oonsidoraoionos sobro oaiplaBaaiento aon 
fijas sogfin la ubioaoidn del aserradero j ol eaplasaaionto decidido para la plan- 
tación: la escala viene fijada por el voluaon do aadora necesario (roalaonto cul- 
tivada) para cubrir las necesidades do las fábricas; los tiempos so fijan dentro 
do unos Ifaitos para ouando so disponga do la aadora. 

Aprovochaaionto do aadora x 

Var« 1 Gran donaidad do aano do obra con horraaiontas aanualos 
baratas 

Var« 2 Tecnología do gran donaidad do oapital oon aaquinaria j 
aonos aano do obra 

Para cada variante, los tioapos dependen do la rotación o edad do 
aprovochaaionto ostableoida para las plantaoiones (desdo 12 aílos a n alloa); la es- 
cala so fija por nocosidadoa voluaCtrioas j voluaon roalaonto cultivado; la ubioa- 
oi6n 80 fija en función del oaplaaaaionto do las plantaciones* 

Arboricttltura jara aadoim i 

Var* 1 Especies X oon fortilisaoión 

Var* 2 Especies X sin fortilisaoión 

Var* 3 Eapeoios T con fortiliíaoi&i 

Var* 4 Especies T sin fortilisaoión 

Para oada variante ao consideran dos ubioaoionoa; ol tioapo do la 
plantación dependo del oáloulo do la rotación óptiaa (la edad afta rentable para ol 
aprovochaaionto); la escala so fija para una variante dada en función do las noce- 
sidades do voluaon en ol aserradero y la sona disponible* 



- 183 



11 «3 CQMPARACIOaar m BiaOOfrOS KEIACIOSADOS BOBIZCmASMSSfE 

En alguno* oaaos •xi&im vmrlot elMmtos relftolonados horisontalaante 
qu« 86 tl«nen «n onanta para al Mimo piH^otOf y loa alaaantoa no aon aotna- 
manta azolnaivoa, aa daolr» pnadan inolnirsa an al alano proj«oto tmo o amboa. 
Con tm aliBpla ajaaplo podri iluatraraa al método aagoido para analiaar aaaa 
variantaa* 

SupoQépaaoa nn proyaoto qua aati conoabido Inioialaanta para produoir ma- 
dera oontraohapada j nadara aaarrada daada tma dataminada baaa, linitada« de 
material brato. Loa dos elamantoa son indapandiantea en ooanto a elaboración y 
comaroialissaoióny paro aaboa dependen de la misma materia prima, que se conside- 
ra el factor limitativo en este ejemplo. Podrá pedirse al analista económico 
que suministre información sobre la eficiencia respectiva de producir uno o el 
otro o ambos productos conjuntamente. La cuestión se reduce realmente a un pro- 
blema de asignación Óptima de un recurso escaso, en este casoí la madera. Supone- 
gamos el supuesto mCs sencillo en que ambos productos pueden fabricarse partiendo 
de la misma materia prima j el análisis de mercado indica que, si se utiliease la 
materia prima exclusivamente para uno u otro producto, la producción resultante 
podría comercialisarse totalmente sin influir en los precios. Dado esto, el ana- 
lista quisiera dar información sobre el beneficio neto si la madera se destinara 
a la a) producción de tableros, j b) producción de madera aserrada. Si encuen- 
tra que una producción da un major VAIT que la otra, entonces podrá volverse a di- 
señar el projecto para incluir la producción de sólo aquella variante que tiene 
mayor VAN. 

Este ejemplo representa la situación más sencilla. Si sólo es apta para los 
tableros parte de la madera, mientras toda ella puede utilisarse para madera 
aserrada, o si la capacidad comez^>ial para una u otra producción o ambas está li- 
mitada dentro de la escala de posibilidades ofrecidas por la materia prima dispo- 
nible, entonces las limitaciones cambian j es posible que una cierta combinación 
de elementos permita el máximo VAN posible. 

Al determinar la combinación que arroja el máximo VAN, el analista podrá 
dejarse llevar de estimaciones de beneficio neto por unidad de insumo o producto 
para cada producto j las diversas limitaciones individuadas. El cuadro 11.3 ofre- 
ce un ejemplo de un análisis simple de combinación óptima de productos, dadas las 
perspectivas comeroiales previstas y demás limitaciones. En este caso, la madera 
oontraohapada da un rendimiento neto estimado muy superior a la madera aserrada 
por metro odbioo (r), es decir, 40 dólares frente a 20 dólares, por lo que es el 
mejor producto desde un punto de vista de eficiencia cuando la madera es un recur- 
so escaso y se considera el factor limitativo. Sin embetrgo, el mercado potencial 
para la madera oontraohapada es sólo de 20 000 m3. Por consiguiente,^ la primera 
medida es asignar toda la madera necesaria para producir 20 000 m3 de madera t 
oontraohapada, o 40 000 m3(r). Se destina luego el resto de la madera a la pro- 
ducción de madera aserrada. Esto significa 110 000 m3, que pueden producir 
68 630 m^ de madera aserrada. Como puede verse, ambas limitaciones Hseroado y dis- 
ponibilidad de madera- intervienen en el análisis en diferentes fases. 

Puede adoptarse el mismo criterio si se investigan los diversos usos de un 
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producto do la plaataolÓn* Por ojoi^plOf podría utlliiaroo ol producto para 
BAdora atorrada o Mdora contraohapada o para paatai papal o tabloroa do fi- 
braa* Ba oato oaao, oo oo^paraa las irarlaUoi utiliíaado diforontoo hip6to-* 
•i8 do valor para la produooi&ti do aadorai aogdn ol oq)loo ooncroto quo ao 
analioot Para cada varlaatOf loo bonofloloa so calcularán on función do laa 
hip6toala do wloroa para cada producto o o«ploo divorso» 7 loa ooatoa 00 ba- 
aarian on loa ooatoa do producir la Mdora o on ol coate do oportunidad do la 
Badoroi ol quo aáa alto aoa* Por ojo^ploy aupcn«UK>a quo ol coate do produc- 
oi6n do nadara on ol projooto tiono un 7A do I30 d6laroa/ha; ol valor do la 
aadora procodonto dol projooto ai ao oiiploa para nadara aaorrada tiono un VA 
do 200 d6laroa/ha| 7 ol valor do la nadara provonionto dol projooto ai ao dos- 
tina a la producciá do paata tiono un Vi do I80 d6laro8/ha# Si ao analiaa la 
variante do nadora aaarrada, ao utilisarfn 200 dólaroa/ha cono nodida do bono* 
ficioa 7f ai la tierra oa un factor roatrictivoy entonóos cono nodida do costo 
de oportunidad so utiliaarfn los I8O dÓlaroa/hay 7a quo oato os el valor a que 
se renuncia utilisando la nadara para aserrío en lugtr de para pulpa. Si la 
tierra no oa el factor roatrictivOf oa deciri puede producirae andera para pasta 
en otra localidad por I50 dilaroaf antoncea el corroapondiento costo do oportu- 
nidad se basarla en loa coatoa de producción 7 aoría de I30 dólaroa* Sigúese 
esto de quoy utilisando la nadara para aserríoy habria un costo coiq)lenentarlo 
de 130 dólaroa quo aupone obtener la cantidad equivalente do nadara para pasta* 
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Cnadro 11«3 
DETEEOmULCIQH BS LA CGMBIHAGICnr üPTUík BE PROIíaCTOS 



Madera oontraohapada í 

LiBÍtaoi6n del neroados 
Madera neoeaarlat 

Promedio de VA de rendimiento neto 
por m (r): 

Madera aserrada > 



20 000 «3/a 

40 000 m^ (r)/a(2«^(r)/«^ <!• 
iiadera oontraohapada 

40 dólares 



100 000 m^/a ^ ^ 
160 000 m^(r)/a(l,6 «'^(r)V 
de aadera aserrada 



Liaitaoi6n del neroado: 
Madera neoesariai 

Promedio de VA de rendimiento neto 
por m (r)í 

Madera disponible : 

Total 

Utilisable para contrachapado 

Utilisable para aserrío: 
Proyecto de produociSn : 

20 000 m^ de madera oontraohapada a base de 40 000 m^(r) 

68 730 m^ de madera aserrada a base de 110 000 m^(r) 
VAK (el m£ximo posible, dada la limitación del mercado) 

40 000 X « 40 « 1 500 000 
110 000 X • 20 - 2 200 000 



20 d6lar«a 


150 000 


«^(r)A 


50 000 


»^(r) 


Toda 





Total 



$ 3 800 000 
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11.6 IHCRBHElfrO DEL OBJETIVO B8 ÜV PBOnSGTO 

En algunos oafOt,«l «aalitta tal tsi quiera oonsidarar lai ooniaouen- 
olas eooninioat (jua llaTa oonaigo al agradar tm objetivo saoundario al objeti- 
vo u objetivos del progreoto previetoe iaioialaonte* Por ejeaplOf puede pensar 
en un projeoto de plantación para producir leña oon destino a una conunidad 
looal. Se apunta la idea da que oon un ligero gasto supleaentario podría mo« 
difioarse el plan del projeoto para que produsoa notables beneficios de pro - 
toooi6n del suelo(valorados en pjrdidas de cosechas evitadas). ¿C6mo reaolve- 
ría al analista que vale la pena agregar ese objetivo al provecto? 

La difsranoia aquí respecto dal caao da un elemento separable que se está 
pensando incluir en tm proyecto es que los costos de los dos objetivos -lefia j 
protección del suelo- son en su nayor parte costos coiipartidos* Ambos objetivos 
ooiiparten el costo principal i es decir i el establecimiento de la plantación bá- 
sica j los costos de msntenimiento* El mátodo aplicable en este caso es compa- 
rar el valor actual de los costos increméntales necesarios para agregar el obje- 
tivo con los beneficios increméntales que van asociados al objetivo que se agre- 
ga. Dicho de otro modOf puede calcularse el VAS de las diferencias entre las 
corrientes de valor con el elemento de protección del suelo j sin él» Si es po- 
sitivp, entonces vale la pena agregar ese nuevo objetivo. Si es negativo, los 
beneficios complementarios que se derivarían no justifican esos costos adiciona- 
les. Este método es fundamentalmente análogo al que se propuso en el Cuadro 11*3 
al tratar de variantes mutuamente exclusivas para determinados elementos de un 
disefío* Pudiera tambión utilisarse la TRN en este casO| donde se calcularía la 
TRN que va asociada oon la afiadidura de un objetivo. 

La diferencia que aparece en el Cuadro 11.6 (columna 4) en las corrientes 
de costos para las dos variantes (madera sólo j madera mis protección del suelo 
en combinación) obedece a los majores costos que lleva consigo el desplasar la 
actividad de plantación a una superficie más escarpada j crítica que puede pro- 
ducir beneficios de protecciÓni modificación en el índice de plantación por uni- 
dad de tierra j modificación en los sistemas de mantenimiento j aprovechamiento. 
Las diferencias en las corrientes de beneficio se deben a la incorporación de los 
beneficios de protección del suelo (valorados en pérdidas de cosechas evitadas). 

Como ja se indicó en el Cuadro 11.6| el VAN de la diferencia entre las 
dos corrientes de valores es positivo en la cuantía de 73 770 dólares, lo que sig^ 
nifica que vale la pena agregar el objetivo de protección del suelo, dada la tasa 
de actualisación de un 3 Por ciento. 

Si el analista duda sobre el valor de los beneficios que van asoclfltdos a 
un objetivo agregado, entonces puede estimar el valor mínimo que esos beneficios 
adicionales han de tener para justificar los incrementos de costos que lleva 
consigo el pz^ducir esos beneficios. Para ello, oaloula un costo-precio, en la 
forma que ya se indicó en el Capítulo 10. 
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Cuadro 11 ,6 



DECISIÓN SOBRE SI HA DE AGREGARSE O NO A LOS OBJETIVOS PRINCIPALES OTRO OBJETIVO 



(Valores en miles de dílares) 

Combinado con protección Diferencia entre VA de la díferen 

del suelo los dos cia al 5 por 

on^j'ípto Leña ciento 



; 'i'.^ofí (por años) 



- í ; 



(2) (3) (4) 



150 180 

30 50 

20 30 

20 25 

15 18 



1); 



30 


30.00 


20 


19.05 


10 


9.07 


5 


4.32 


3 


20.5 1/ 



82.94 



ifírioios (por añosj 



10 


9.U7 


15 


12. 9Ó 


20 


ljC.08 1/ 



; - 10 

; - \j 90 110 

'Mal - - - I58JI 



El VAN de la diferencia (al 5 Por ciento) equivale a 
158 710 - 83 940 « 75 770 



>, ha utilizado la fórmula para el VA de una serie de pagos anuales iguales a fin de 
obtener el valor de la serie expresada en valores del cuarto año. Se actualizó lue^o 
cate valor respecto de otros cuatro años atrás para llegar al VA del año cero, 
( Véase Apéndice B para la fórmula). 
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Capítttlo 12 

IXPLEO DEL AHALISI3 SCQErOHICO M LA EVALUACIÓN BE UH PROTECTTO 
FOIQSSFALs RBSDIIEII l/ 2/ 

12 •! IKROEUGCIQlf 

En «ate capítulo se hace un análisis de los prinoipalas eleaentos que 
deben incluiree en una evaluaoi5n financiera r económica de un proyecto en una 
fase bastante adelantada de su preparación ¿/I Es fundamentalmente un resumen 
de las fases examinadas en la Parte I. Como es preferible j habitual que los 
resultados de la evaluación económica j financiera se presenten en el mismo do- 
cumento j en foma integradaí en el estudio que si^ae se incluyen ambos tipos 
de datos* 

Ko existe una forma ínica u ••óptima*' de exponer la información que nece- 
sitan los encargados de tomar las decisiones para evaluar el valor financiero y 
económico de un px^oyecto forestal. La cantidad de detalle necesario depende, 
entre otras cosasi de la naturaleza y tamaño especifico del proyecto, de su com- 
plejidad y alcance tócnico, así como de las necesidades o normas concretas de 
la institución para la que prepara el análisis. Sin embar^, aunque habrá alo- 
nas variaciones de un proyecto a otro, todo informe de evaluación debe contener 
por lo menos resiSmenes de los siguientes elementos básicosi 

A. Insumes del análisis ! 

i) Relaciones físicas directas, presentadas en forma de Cuadros de 
corriente física » en que se indican los insumes y productos y sus 
relaciones a lo largo del tiempo y por categorías de insumes y 
actividades segfin lo exijan los objetivos del análisis* Se ob- 
tienen estas relaciones de los estudios técnicos y de inraadería 
del proyecto y de los documentos de análisis financiero (váase 
Capítulo 4). 

ii) Relaciones físicas indirectas* No se suelen incluir en las eva- 
luaciones financieras, pero si deben serlo en el euiálisis econÓmioo« 
Como quedó explicado en el Capítulo 4, generalmente se individúan 
la naturalesa y la magnitud de esas relaciones partiendo de fuen- 
tes que no sean los estudios técnicos y de ingeniería necesarios 
para llevar a cabo evaluaciones financieras, aunque son un punte 
lógico de partida para investigar los efectos indirectos* Pueden 
incorporarse di ches efectos directamente en los precios de cuenta, 



l/ Cobo son muchos los cuadros que se emplean en este capítulo y a los que se 

hace referencia en varios lugares, todos ellos se agrupan al final del capítulo* 

2/ Véanse los estudios monográficos en FAO, 1979ff J Apéndice A para otros ejem- 
plos sobre el formato sugerido* 

^ Es decir, la hipótesis implícita es que se han llevado a cabo varios estudies 
de diversos diseftos, ámbitos de proyectos, tiempos, etc., para llegar al di- 
seño de proyecto que se somete a evaluación (véase Capí tillo 11 )• 
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0| lo qvm «s Mjor, en foxioa da oísadro d« afeotos f faiooa in- 
dlraotog j/o astado da loa aianoa (Capítulo 4)« 

iii) Praoioa da aaroado para loa inatuioa j produotoa finanoiaroai 

Inolufdaa laa variacionaa praviataa a lo largo dal tiaapOi da« 
f laolomadas. Sata Infomaoifti aa praaanta an un Cuadro da Valor 
IMtario Pinanolaro (Capítulos 3 7 ¿)« 

1t) Praoio da ouanta para InauBoa j produotoa aoondttiooa (inolufdoB 
los afaotoa indiraotoai da habarloa) j sus variaolcnaa praviataa 
%n al tiaapo* Esta infomaolón aa praaanta an un Cuadro da Valor 
unitario Ek)on&iico (Capltuloa 3-8) • 

B# Produotoa dal antllala » 

i) Efaotoa flnanoiaroa dal proyaoto a lo largo dal tlaipOf praaanta* 
doa an Coadroa da Corriantaa da Uouidaa Total Plnanoiara para al 
prograoto global i j para iniportantaa alaaantoa aaparablas dal nis- 
no (Titaaa Capítulo 9)* 

11 ) Efaotoa aoon&tiooa dal projaoto an al tianqpoi axpuastos an Cuadros 
da Corriantaa da Valoras Eoonómioos para al oroyaoto global y para 
laportantaa alamantoa aaparablaa (Capítulo 9)» 

iii) Eatiaaoionas da laa madidaa aoonómioaa j finanoiaras dal valor 
da un projaoto (Capítulo 9)« 

iv) Ensajos da la aansibilidad da las medidas dal valor dal proyecto 

a laa variaolonas en las hipótesia aobra relaoiones de insufflos/pro- 
duotos j valores unitarios supuestos en los análisis b&sicos, es 
deoiri tratamiento ezplíoito de la inoertidumbre del proyecto 
(Capítulo 10). 

v) Conolusiones/reoomendaoiones (si bacán falta como parte del encargo) « 

Eata enfoque ouadra oon la anterior recomendación de que aa lleve a cabo 
un análiais financiero antea da una avaluaoi6n eoonómioa o Junto oon ella. De- 
ben preaantarse juntamente los raaultadoa da una y otra. 

En laa aecoionea siguiantea se ilustra cada una de laa faaea anteriormente 
enumeradaa y aua relacionea mutuaa empleando como ejemplo un proyecto de repobla- 
cl6n foreatal an un paía tropical. 

12.2 IflSUMOS DEL AHiUSIS 

El primar paso para obtener y organisar la informaoifin con miras a un análi^ 
sis eoon6nico o financiero consiste en la individuación y medición de las rela- 
ciones materiales de insumo/producto t tanto directas como indirectas. La segun- 
da fase consiste en elaborar valores financieros y económicos para los insumes y 
productos y otros valores neoesarios para los análisis financiero y económico. 
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12,2.1 ltelftoion#» dii>»otae y fíaioae de inemo/proditoto 

El dieefio tionioo d« un proyecto ooaprende la elaboración de todo im 
conjunto de datoe sobre laa diaeneionee ffsioas del proyeoto que ee propone, 
las relaoionea de ineuno/produoto han de ouantificarae y ee tienen que tabular 
laa necesidades totales de insunos para cubrir, los objetivos de producción» ha- 
ciéndose generalaente por tipos de insuaos j actiyidades j con arreglo a los 
afios en que se dan esos insunos j productos* En algunos casoSf los insumes se 
vuelven a agrupar por fuenteSf exterior o naoionali cuando las divisas consti- 
tuyen un elenento interesante. De i|:ual aodOi los productos se subdlviden en 
función de su destinCf exterior o nacional. Los insunos j productos se des- 
glosan en estas oategoríaSf con el fin de facilitar la determinación de los pre- 
cios de cuenta. Taabión pueden ut i Usarse otras subdivisiones de insumos j pro- 
ductos con otros fines. 

Kuy confiniientei los datos físicos sobre insuaos j productos pueden esti- 
marse con carácter de ""promedio" unitarioi es decir» las necesidades medias de 
insumos por hectárea j la producción media por hectárea para el proyecto. Este 
método es corriente cuando no se dispone de información para desglosar el análi- 
sis por clases de subáreas/lugares y por ubicaciones dentro de la región del 
proyecto. En los casos en que se disponga de datos en los que basar un análisis 
disgregadoi el analista puede elaborar cuadroe separados de insumos y productos 
para cada tipo diferente de sector o de condición que se haya individuado (vóase 
Capítulo 4)* 

En el caso del proyecto da repoblación forestal que aquí se utiliza como 
ejemplo, el analista ha empleado los Cuadros 12.1 y 12.2 para presentar laa con- 
diciones de producción que se suponen en el análisis. El proyecto tiene por ob- 
jeto establecer 18 000 ha de plantaciones a lo largo de seis afíos para propor- 
cionar madera a un complejo industrial. Se fijó en 35 aftos el correspondiente pe- 
ríodo del proyecto basado en cuándo tendrán lugar los rendimientos (véase Capitulo 4)* 

Las especies propuestas son Pinus spp. y Eucalyptus spp. Ta se dispone 
de una sena de tierra equivalente a las necesidades del proyecto y cercana al prin- 
cipal mercado industrial a como reserva forestal pública. El proyecto lo llevará 
a cabo el Servicio Forestal y se financiará con un préstamo obtenido por el Servi- 
cio, que tendrá un 7 por ciento de interés. Según el diseño del proyecto se plan- 
tarán pinos a rasón de 2 000 ha por afio y eucaliptos al ritmo do 1 000 ha por año 
para llegar a un total de superficie plantada de 12 000 ha de pinos y 6 000 ha de 
eucaliptos al cabo de seis afios. 

La idea es cultivar ambas especies en rotaciones para producir trozas de 
aserrío y madera roUisa de pequeño diámetro que luego se empleará para postee y pas- 
ta. Las plantaciones de pinos se aolarearán a las edades de seis, ocho, 12 y 21 afios 
efectuándose la corta final a los 30 afios. Los eucaliptos se aclararán a los tres, 
cinco y seis afios, oon la corta final a los ocho afios. Los ensayos de especie y 
los experimentos de tratamiento silvícola llevados a cabo en condiciones ecológicas 
análogas en los países vecinos han proporcionado la información básica para optar 
por esas especies y el correspondiente tratamiento silvícola. También las plantacio- 
nes comerciales hechas anteriormente y la ulterior investigación efectuada en el 
país han permitido desarrollar unas prácticas satisfactorias y seguras. 



- 192 



S« han foraulado r^oetao detalladas para proteger a lae plantas en el 
vivero oontra hongos, Inseotos j plagas* Los eucaliptos se tratarán oon inseo* 
tioidas en el vivero oono aedida de proteooi&n oontra los daños de termitas una 
ves plantados en el oaapo. Las tierras se roturaz*án oon tractores a lo que se- 
guirá la quena, el arado j la esoarificadora de disoo* Las plantaciones se 
escardarán aanual j meoánioaaente durante el primero j segundo afio* Se llevará 
a cabo una quena controlada al principio de la estaci6n seca para reducir el 
peligro de incendio. Se consideró que debían utilisarse nedios altanante ñeca- 
nisados debido a la escala de las operaciones j a que el tiempo de las nisnas 
constituían un factor crítico* Desde un punto de vista logístico no era viable 
el empleo en gran escala de trabajadores* Se estina que los rendinientoS| una 
ves deducidas las párdidas por mortalidad, derribos, incendios j otras, serán 
las indicadas en el Cuadro 12* 1« Bstas, nultiplicadas por la correspondiente 
superficie plantada en un determinado afio dan lugar a corrientes globales de 
productos poi* '^ipo ^^ productos a lo largo del tienpo, segiSn se expone en el 
Cuadro 12*2* 

Bajo el aspecto de los insumes, los analistas han elaborado estimaciones 
por separado sobre corrientes de insumes para cada insumo principal* Así por 
ejemplo, en el Cuadro 12*3 aparece el módulo de las necesidades estimadas de per- 
sonal en el tiempo* Se prepararon cuadros análogos de corrientes físicas para 
otros insumes materiales, pero no se reproducen aquí por major brevedad* 

12.2*2 Relaciones físicas indirectas 

Aunque con el projecto se pretende aumentar los suministros de madera, hay 
varios efectos indirectos que probablemente se producirán* El equipo del proyecto 
ha individuado los siguientes! 

« una menor erosión reducirá el costo de aumtenimientc de un embalse cons- 
truido más abajo de las plantaciones de pino* Bstas llegarán a abarcar 
luias 2 000 ha, la parte principal de la cuenca* Se estima que la erosión 
de suelos en estas plantaciones sería de 0,3 m^/ha/a mientras que oon el 
actual empleo de tierras los índices son cinco veces superiores* Los 
tiempos de estos efectos requieren un examen detallado* La erosión de 
los suelos disminuirá gradualmente a medida que aumente la cobertura de co- 
ronas j hojarasca j finalisará cuando se talen las plantaciones* Debido 
a la falta de estudios más precisos sobre las relaciones cronológicas entre 
índice de cubierta forestal j erosión, se ha supuesto oue entre los años 
cinco j 13 la erosión •« reducirá del 2,3 al 1,3 m3/ha/a j que a partir 
del año 16 hasta el final del período del proyecto se obtendrá el efecto 
protectivo pleno de las plantaciones reduciendo el índice de erosión ul- 
teriormente desde 1,3 s 0,3 mV^A* Los resultados se exponen en el 
Cuadro 12. i1. 

- Se obtendrá capacitación y eigperienoia en la ejecución del proyecto de 
repoblación forestal, que podría llegar a beneficiar a otros proyectos 
análogos que se ejecuten en el país* Debido a la dificultad de estimar 
cuantitativamente la repercusión probable de este efecto a lo largo del 
tiempo, el analista ha limitado su apreciación a un Juicio cualitativo del 
nuevo personal experto de que se dispondrá cono resultado del proyecto 
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(tal Juicio se pr9tent6 ooao atorto an al doottaanto da avaluación dal 
projaoto). 

-* El auOMinto da la actividad acon6nioa an la ragi6n produciri un afacto 
aatinulasta an la aoonoaía local dapriaida al aumantar al enplao j la 
utiliBaoi6n da racuraoa praviaaanta ocioaoa, adania dal amplao directo 
major da personal j otros recursos del proyecto» Los estudios locales 
sobre iapacto aullaren que los beneficios indirectos netos derivados de 
un major empleo de recursos «pie persanecerían ocioaos de no ser por el 
proyecto ecmivalen aproximadamente al 80 por ciento de los salarios mo- 
netarios locales i en el piH)yect0| y por oonsiguientet se empleó este 
coeficiente en los cálculos l/< 

12,2,3 Valores unitarica 

En el Cuadro 12*3 se exponen los valores unitarios empleados en la deter* 
minación de los precios del producto del proyecto. Existían precios en el 
mercado para la madera en pie que se estimaron correspondían a los valores eco- 
nómicos en el caso de msuiera rollisa pequefia. Por lo tantO| se emplearon en el 
análisis financiero y económico» Sin embar^t ^^ ^^ ^^o de trosas de aaerríof 
debido a la existencia de unoa precios ofioialmente subvencionados! el valor 
económico se estimó en 1|23 veces el valor del mercado* Por lo que respecta a 
los efectos indirectos» el valor de la erosión evitada se estimó con arreglo a 
los menores costos de mantenimiento del embalse» que llegaban a un dólar por me- 
tro cúbico. Conforme seexplioóen la Sección 12. 2,2 , el valor de la mayor acti- 
vidad económica local generada por el proyecto se estimó igual al 80 por ciento 
de los salarios del proyecto. Desde el punto de vista de los insumos» la tierra 
se valoró en cero en el análisis financiero ya que era propiedad del Servicio 
Forestal (vóaae Cuadro 12.3). Sin embargo» sobre la base de las proyecoiones de 
demanda de tierra para la región del proyecto» su costo de oportunidad económica 
se estimó positivo y creciente a lo largo del tiempd a efectos de análisis eco- 
nómico» la tierra se valoró en dos dólares por ha y afio hasta el afio ocho inclu- 
sive» a tres dólares por ha y afio entre los años nueve y 15» y a cuatro dólares 
por ha y año a partir del afio 16. También debido al fuerte desempleo en la zona 
del proyecto» que hasta cierto punto se espera que persista en el futuro» todos 
los costos de la mano de obra se valoraron al 60 por ciento de los costos finan- 
cieros en el análisis económico. Se supone que todos los demás valores unitarios 
son los mismos en los análisis tanto financiero como económico. 

Por último» se aplicó una tasa de actualieación del 7 por ciento en el aná- 
lisis financiero por ser la tasa aplicada al prÓstamo a que se recurrió para finan^ 
ciar el proyecto* La Oficina de Planificación del país ha determinado que debe uti- 
lizarse una tasa de actualisaoión del 9 por ciento en todas las evaluaciones del pro- 
yecto y» por lo tanto» esta fue la tasa aplicada al realisar el análisis económico* 

l/ Debido a la incertidumbre que circunda esta cifra» se presentaron los resultados 
de la evaluación tanto teniendo en cuente este efecto indirecto como sin incluirlo < 
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12.3 PROixjaros bel ahalisis 

En «tta «eoolfin •• ou^atra oteo los datos bisloos rsoogidos j slaborados 
en la forsa arriba dssorita se utiliaaron para orear Infoxvaoidn a fines de a- 
dopoite de deoisiones. 

12«3.1 Corrientes finanoi^ra y eoonóaioa de valores 

La infomaoión que se da en el (hiadro 12.2 y en el Cuadro 12.3 se oonbi- 
n6 para generar la oorriente f inanoiera de benef loioa que se indioa en los ouatro 
renglones priaeros del Cuadro 12.7* La informaol6n sobre las n«oesidades de in- 
suBos físioos j los preoios unitarios de los izisunos se empleó para orear una es- 
tiflMtoi6n de los oostos totales por aotividad y por heotáreay oonfome a lo indi- 
oado en el Cuadro 12.6| que a su vesi nultiplioado por el numero oorrespondiente 
de heotireasf arrojó las estimaoiones finanoieras de oostos totales del proyeoto 
a lo largo del tiempo que figuran en las oolumnas 3*8 del Cuadro 12.7. 

Bebido a la gran inoertidumbre en tomo a la estimaoión de los benefioios 
indireotosy se dividió el análisis eoonómioo en dos partes. La primera parte del 
análisis oomprende sólo efeotos direotos» '^ segundo tórminot se inoorporaron efec- 
tos indirectos ouantif loables para calcular el impacto eoonómioo estimado global 
(aunque menos ciertos) del projeoto. Se presentaron los resultados de estas esti- 
maciones en los cuadros de corriente de valor económico 12,6 j 12.9y respectiva- 
mente. 

Ademásy como quiera que el projeoto tiene dos elementos que son separables 
(pinos j eucaliptos) I es necesario explorar el valor de cada uno de ellos en tér- 
minos tanto financieros como económicos (vóase Capítulo 4 pax*a pautas sobre sepa- 
rabilidad). El prooedimiento empleado en la confección de los cuadros de corrien- 
tes para cada elemento es exactamente el mismo que el empleado para generar el cua- 
dor de oorriente global de todo el projecto. Los resultados de esta operación se 
muestran en los Cuadros 12.10 y 12.11 para el elemento "eucaliptos** j 12.12 y 12.13 
para el elemento "pinos** 9 que comprende las corrientes finanoieras correspondientes 
y las corrientes eoonómioasy al neto de los efeotos indirectos. En cada caso y el 
correspondiente periodo de los elementos del proyecto es igual al nfimero de afios 
que hacen falta para que materialicen los rendimientos físicos totales* Por últi- 
mo» dado que los efeotos indirectos cuantif loables repercutirán dif erencialmente en a 
bos elementosy el analista también preparó los Cuadros 12.14 y 12.139 en que se repre- 
sentan las corrientes de valor eoonteico» incluidos los efeotos indirectos para el 
elemento de eucaliptos y de pinosy respectivamente. Con esto se completaron las 
estimaoiones básioas de corrientes financiera y de valores para el proyecto y sus 
elementos. 

Itaa ves se dispone de los cuadros básicos de corriente de valores» la base 
siguiente es la estimación de medidas de valor del proyecto» 

12.3.2 Valor del proyeoto 

Conforme se indicó en el Capítulo 9? •• pueden calcular varias medidas sobre 
el valor del proyecto. Las medidas más oomunes son la tasa interna de rendimiento 
financiero (TRfj y el VAN y la tasa interna de rendimiento económico TRB y VAN. 
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U THF| la TRE, y las dos oodidaí da VAN aplicadas al proyecto pueden 
derivarse dlreotasMinte de los Cuadros 12«7 7 12.8, que presentan las corrien- 
tes de liquides financiera j de valor econteico del proyecto, con exclusión de 
los efectos indirectos. EL procediaiento para calcular estas medidas de valor 
de un proyecto y de su eficiencia ya se exeuiinaron en el Capítulo 9* Be nodo 
anilcgOf partiendo del Cuadro 12.9 pueden estioarse la TRE y el VAN econSaioo 
para el proyeotO| con inclusión de los efectos indirectos. En los Cuadros 12.10 
a 12.15 >« exponen los otloulos de las aedidas de valor para cada elenento del 
proyecto. 

De los Cuadros 12.7 y 12.8 cabe observar que el proyecto en su conjunto 
es rentable financiera y económicamente pues la TRF y la TRE son superiores a 
las tasas de actualización financiera y económica, respectivamente. Asimismo, 
aunque el proyecto es viable económicamente sobre la base de sus efectos di- 
reotos solamente, la inclusión de efectos indirectos produce un cambio positivo 
importante en la TRE, n^gíoí se muestra en el Cuadro 12,9* 

El análisis del valor del proyecto muestra tambión que cada uno de los ele- 
mentos del mismo es rentable financiera y eoonómioamente (vóanse Cuadros 12.10 a 
12.13), y que su valor económico es superior cuando se incluyen efectos indirec- 
tos (Cuadros 12,14 y 12.13). Por Ultimo, el anilisis indica que es más rentable 
el elemento **eucalipto'*, tanto financiera como económicamente, que el elemento pi- 
nos y por lo tanto se apunta la idea de que podrían dedicarse más tierras a plan- 
taciones de eucaliptos siempre que lo permitan las limitaciones del mercado. Por 
consiguiente, el análisis económico del proyecto podría dar lugar, en su momento, 
a un nuevo examen del proyecto, y tal ves dar paso a otros planes. 

12.3.3 Análisis de sensibilidad 

La índole del análisis de sensibilidad y la forma como debe desarrollarse 
han sido ya analizadas en el Capítulo 10. Son varios los elementos que pueden 
tener diferentes magnit\ides a las que se suponen en los análisis. Por lo tanto, 
es conveniente volver a calcular las corrientes de valor del proyecto a fin de 
tener en cuenta las posibles variaciones en los valores de los parámetros. Para 
analizar la sensibilidad del proyecto a variaciones en sus valores pndiGraii expe- 
rimentarse una serie de parámetros que son de importcuioia clave. En este caso, 
se han elegido los siguientes: 

i) Variables del mercado - A lo largo del análisis del proyecto de re- 
población forestal se ha supuesto que la producción de madera para pasta gracias 
al proyecto se emplearía totalmente en cubrir las necesidades adicionales de la 
expansión prevista de una fábrica actual de pasta y papel. Sin embargo, ios es- 
tudios de mercado indicaron que el mercado interno tal vez no absorbiera la pro- 
ducción suplementaria de papel durante los primeros afios de funcionamiento de la 
ampliación propuesta de la fábrica y que no era probable que pudiera exportarse 
rentablemente el sobrante debido al pequefio volumen que ello suponía. 

El analista observó que no existían prácticamente otras salidas para la 
madera de pasta producida por el proyecto. Esa madera no es adecuada para postes 
y palos y es probable que sea demasiado cara para competir con las madera indígenas 
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usadas ooao Isfiai o oon residuos ds Mídsras ooao natsrla prim para una fábrioa 
de tableros de partículas que se projeotaba. Hayt paeSf al|n>na posibilidad de 
que durante algunos afios no haga falta parte de la producoi6n de nadara de pasta 
del proyecto. En el anilléis de sensibilidad efectuado para eiplorar esa posi- 
bilidadi se supuso^ basándose en diversas estimaciones de evolución de la desan- 
da, que la aopliaciÓn prevista de las fábricas de pasta 7 papel se aplacaría del 
año seis hasta el afio I4 j que, por lo tanto, toda la aadera para pasta produci- 
da anterioaente a esa fecha no tendría utiliBaci6n« Como se seftala en el Cuadro 
12,16, en esas condiciones ambos elementos siguen siendo financiera y económi- 
camente viables aunque el elemento **pinos** se halla claramente en una situación . 
crítica pues la TRB j la VAK se aproximan a los niveles de rechaso financiero 7 
económico (7 7 9 por ciento, respeotivamente). 

ii) Rendimientos - Sn el caso del elemento **eucalipto** se preguntaba 
si los tratamientos contra las plagas serían plenamente efectivos 7a que en el 
país no existían plantaciones en gran escala de esa especie» Sn estas circuns- 
tancias, el analista supuso que una gran cantidad adicional de madera del tipo 
de madera de aserrío quedaría dafiada por termitas 7 que el efecto neto consis- 
tiría en reducir la producción utili sable de madera de aserrío hasta un 30 por 
ciento l/« El nuevo cálculo del valor financiero 7 económico de este componente 
indica que, incluso en esas circunstancias extremas, el elemento eucalipto se- 
guiría siendo viable bajo el aspecto tanto financiero como económico (Cuadro 12. 16), 

^^^) Ubicación - Por último, el analista se percató de que, al tiempo 
de realizar el estudio, el Servicio Forestal estaba considerando simultáneamente 
en la variante de dedicar la mayor parte de la superficie de tierra destinada al 
elemento ''pinos'* a una reserva de fauna 7 flora silvestre 7 ubioar las plantaciones 
de pinos en otras tierras disponibles oon un costo de oportunidad básicamente 
idóntico, pero situadas a 40 millas más lejos del mercado. Esto supondría unos 
costos suplementarios de transporte equivalente a 0,074 dólares/m^ por milla, 7 
por lo consiguiente, a una reducción del valor unitario económico de la producción 
del elemento (valor en pie de la madera) igual a 2,96 dólares/m^* Los cálculos 
llevados a cabo dentro de esta hipótesis indican, come se muestra en el Cuadro 12.16 
que el elemento "pinos" no sería razonable financiera o económicamente. 

12.4 CONCLUSIÓN 

En el análisis de este pro7eoto podrían introducirse muchas otras variacio- 
nes en las hipótesis. Sin embargo, el analista estimó que, con los estudios 
hasta ahora llevados a cabo, se habían individuado algunos elementos clave que 
daban una clara perspectiva del mérito económico del pro7eoto. 

Primero, el pro7ecto 7 sus elementos eran viables finanoiera 7 económicamente 

1/ Obsórvese que este análisis concreto de sensibilidad pudiera tambión brindar 
información sobre otras posibles causas de reducciones reales de rendimiento, 
por ejemplo, datos por incendio, estimación excesiva de la vegetación, etc. 
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8i tomaban ouerpo las oondioiones supuestas originalaants. 

En segundo lugari el elemento '^eucaliptos'* era sustanoialmente m&s inte- 
resante qpie el elemento pinos tanto por razones finanoieras oomo econ6mioa8« 

En teroer lugart dado el víj^r financiero y econ6mioo del elemento "euca- 
liptos" es muy probable que este siga siendo viable aún cuando se den condicio- 
nes desfavorables. No podría decirse lo mismo del elemento pinos, que no sería 
razonable ni financiera ni económicamente si se ubica en el otro lugar conside- 
radoy j que sólo es marginalmente viable si el mercado no se desarrolla tan rápi- 
damente oomo se supone en el análisis primitivo. 

En cuarto lugar, por lo tanto, hay que pensar en volver a planear «1 pro- 
yaoto o en realizar un análisis más detallado de las variables que influyen en 
el desarrollo del elemento "pinos** • 

Este ejemplo muestra tanto los procedimientos empleados para llevar a cabo 
un análisis económico de un proyecto como la utilización de la información eco- 
nómica derivada. Tambión pone de relieve la importancia del análisis económico 
a la hora de individuar elementos clave para el diseño y exploración de sectores 
de incertidumbre como elementos básicos a la hora de la adopción de decisiones. 
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Cuadro 12.1 



PROIECTO DE POHBSTACIOH 



Rendimientos de claras y aprovechamiento final 
(mVha) 

Aflo Madera de aserrío Pequeños postes Madera para pasta 



líwaliptos 










iTimera clara 


3 


3 


m 


12 


'lerunda clara 


5 


21 


19 


17 


Tercera clara 


6 


32 


7 


11 


Corta final 


8 


67 


5 


16 


I'inos 










Irimora clara 


6 


- 


- 


8 


"••>nmda clara 


8 


4 


- 


19 


'"oroera clara 


12 


23 


- 


18 


Cuarta clara 


21 


79 


- 


15 


Corta final 


30 


297 


. 


39 
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Cuadro 12.3 

PROYECTO DE FOKESTAGION 

NECESIDADES DE HáNO DE OBRA 

(milet de dlts/hoabre) 



Afto Liiflpieza del terreno/ Actividades de 

construcción de carreteras plantación 



-1 15,47 6,74 

15,47 57,72 

1 15,47 71,90 

2 15,47 84,13 

3 15,47 93,97 

4 15,47 103,82 

5 111,69 

6 70,55 

7 66,22 

8 68,60 

9 65,31 

10 62,03 

11 53,99 

12 50,71 

13 47,43 

14 39,39 

15 39,39 

16 39,39 

17 39,39 
18-20 39,39 
21-26 39,39 
27-29 39,39 

30 39,39 

31 32,83 

32 26,26 

33 19,70 

34 13,13 

35 6.57 
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Cuadro 12.4 

PROYECTO DE FORESTACIÓN 
EFECTO DE REDUCCIÓN DE U EROSIÓN 



Años 



Numero de ha plantada 


(en miles) 


2 000 


4 000 


6 000 


8 000 


10 000 


12 000 


12 000 


10 000 


8 000 


6 000 


4 000 


2 000 



Efecto de una menor 
erosión (m^/año) 



O 

1 

2 

3 

4 

5-15 
16-29 
30 
31 
32 
33 
34 
35 



12 000 
24 000 
20 000 
16 000 
12 000 
8 000 
4 000 
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Cuadro 12.5 

PROYECTO DE PORESTACIQIT 
PRINCIPALES VALORES UNITARIOS 



Produóto 

Madera de pino de aserrío 

fiadora de pino para pasta 

Madera de eucalipto de aserrío 

Pontea de eucalipto 

i/iadera de eucalipto para pasta 

Di sminuc i 6n de la eros i 6n 

Aumento de la actividad eco- 
nómica local 



Análisis Financiero 

S15.08/m3 
t 5.^9/m3 
$12ai/m3 
$ 9.64/m3 



Análisis Económico 

$l8.85/m3 
S 5.69/ni3 
S15.14/ra3 
$ 9M/m^ 
$ 4.70/ra3 
t l.OO/m^ 

80 por ciento de sa- 
larios del proyecto 



íntsumog principales 
Tierras 



Mano de obra 



0.5 dólares hora/ 
hombre 



-/2 dólares/por ha y año 

años 1 a 8 
-/3 dolare s/por ha y año 

años 9 a 15 
-/4 dólares/por ha y año 

años 16 a 35 
0.3 dólares hora/hombre 



Todos los demás insumes: valor unitario financiero « valor unitario económico 



Otros parámetros analíticos 
Tasa de actualización 



7,í 



9,í 
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Cuadro 12.16 



PROniGTO DE FORBaTACIGlís ASAUSIS SS SBHSIBILinAD 



Hipótesis 
ori^nal 



Hasva 
hipótesis 



Conq^nente "Eucaliptos* Coaponente ••Pinos" 
TRP THE TRP TRE 



Hipótesis ori^nales La misaa 



21,3 264 



8.2 LO 



Se necesitará el 100 
por ciento de la laa- 
dera del proyecto pa- 
ra pasta 

Rendimientos ori|;ina - 
les de la madera de eu- 
caliptos para aserrío 



Lu^ar original de la 
plantación de los pinos 



9o se necesitará 
madera para pasta 
hasta el afio 13 



18.1 



La producción de ma- 
dera de eucalipto pa- 
ra aserrío será de un 
30 por ciento infe^ 16.8 
rior 

Las plantaciones de 
los pinos se situa- 
ron a 40 millas más 
lejos del mercado 



23.3 



21.5 



7.8 9.4 



6.3 8.6 
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Ap(ndÍo« A 

ESTUDIOS MOBOQRAFICOS BB PROTEOTOS PORSSTAlfiS PREPARADOS 
POR LA PAO 

La FAO ba preparado saia aatvdioa nonográfiooa qua rapraaanian toda una 
aaria da proyaotoa raalaa da daaarrollo aobra baaa foraatal. 3a han publicado 
ooM auplaaantoa dal ABPF l/« Laa prinoipalaa oatagoríaa da proyaotoa y paiaaa 
rapraaantadoa aon laa aiguiantaas 

Industrias forestales 

Eatudioa 4t 5 J ^ (Kaoya j Zaabla) 

Pl antaciones forestales por pequeños propietarios 

Eatudio 1 (Filipinaa) 
Plantaciones comunales para leña 

Eatudio 2 (Rapdblioa da Coraa) 
Utilización del bosque natural de frondosas 

Eatudio 3 (América del Sur) 

Proraoto intacmdo da ailvioulturm a induatriaa forastalaa 
Eatudio 3 y 6 (América del Sur y Zambia) 

Toaadoa an au conjunto omaatran la najorfa da loa problaaaa ordinarios y 
tipoa da naoaaidadaa análítioaa oon qua aa anoontrará al planif ioador al avaluar 
proyaotoa forastalaa daatinados a producir aadara y/o fibraa da aadara 2/. 

Loa aatudioa oonogrAfiooa n^ basan an avaluaoionaa afaotivas de proyectos 
que ae han nodif ioado a61o para presentar un cuadro ais claro de o&io el analis- 
ta, partiendo del objetivo, llegí a laa Mdidas de valor del proyecto, aa£ coao su 
reconendaciSn sobre el proyecto. 

Los seis estudios aonogrlfioos son los siguientes! 

a) Estudio aonoieráfioo H^ I t Proyecto de plantaciones forestales en fundos 
de pequeños propietarios en Filipinas. 

1/ FAO, 1979 

2/ ?<aae doounento de FAO por Oregeraan y Brooka, de pr6ziiBa aparición, aobre 
oatarial caauíatico en qua aa iluatra la aplicación dal aniliaia econÓsdco 
a proyaotoa foreatalea con protección de aguas y suelos. 
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Bate ••indio •• r«fi«rt * un progrsaa d« pUntaoi&i forestal qua foraa 
parta da «na oaapafia da daaarrollo rural. Ba faoilitan prCataaoa a loa paqua- 
ftoa propiatarioat oon un proaadio da unaa 10 haotiraaa da tiariM, para qua 
puadan oultlvar an parta da aua tlarraa una aapaoia da ripido oraoiaianto (AI- 
biaaia faloataria) « qua aa aproTaohabla para paata. Loa agrioultoraa fiman 
un aouardo oon una ooapafiía da paata j papal qua laa garantiaa un praoio j un 
naroadOf paro laa daja an llbartad da tratar da Yandar aua produotoa a un pra-* 
olo Major an oualquiar otra parta. Bl aatudio nonográfioo oonaidara al projao- 
to prinolpalnanta daada al punto da vlata dal oaapaaino y da la adninl8traol6n 
pfiblioa. Bl análiaia aa baaa an una axplotaolAn típioa aáa bian qua an al pro- 
jaoto an au conjunto. 

b) Batudlo aonográfloo H^ 2 , Plantaoionaa comunales para leña en Corea. 

Bata aatudio aonogrifioo trata da un prograaa rural da aadara para lefia 
en la Repfiblioa de Coreag qua oonatituya un oonponente de un gran proyecto inte- 
lirado de desarrollo rural. Lo aiano qua el proyecto de 7ilipina8f oonprende un 
i:ran nfiaero de pequefioe aubproyeotoa, pero en eate oaao aa trata de diferentes 
partea del paía. Se ponen de relieve al|:unoa <lo loa probleaaa que entrafta el pro- 
aediar laa relaoionea inauao/produoto para diveraoa eleaentoa en un gran prograaa. 
Bn el eatudio taabiCn aa aubrayan loa aapeotoa eatruoturalea de eate tipo de pro- 
yectO| y loa probleaaa que supone el abordar la deterainaoi6n de los pz^oios de 
ouenta de los insuaos y productos y la deaandA y aercadoa en el futuro. 

c) Batudio aonoicráfico IsP 3 . Proyecto de utiliaación del bosque natural 
en América del Sur, 

Bn este estudio aonográfico se trata de un proyecto deatinado a expandir 
un desarrollo integrado de la indxurtria foreatal sobre la base de un recurso na- 
tural de coniferas tropicales. Se hace hincapié en un criterio práctico para eva- 
luar el proyecto y loa eleaentoa que entran en consideración en un análisis finan- 
cierO| incluido el trataaiento de loa práataaoa y diversos derechos e incentivos 
fiscalea del Batado. 

d) Batudio aonográfico H^ 4 i Proyecto Kenya I de plantaciones para trozas de 
aserrío y de aadera para pasta. 

Bn este estudio se exaaina un traao de seis afioa de un prograna de plan- 
taciones para aadera de aserrío y paata que se está llevando a cabo en Kenya. 
Al tieapo de evmluarae este proyecto, Kenya disponía ya de experiencia en explo- 
tación y trataaiento de aólo aadera de aserrío. Bste proyecto coaprendía algunas 
de las priaeras plantaciones del paía de aadera para pasta, que se establecieron 
cerca del lugar de una fábrica de pasta proyectada. La fábrica cataba destinada 
a cubrir la creciente deaand* interna de Kenya por lo que se refiere a productos 
de papel. Adeaás, el proyecto financiaba el prograaa peraanente de plantación 
de aadera de aserrfOf oxqto objetivo era abastecer a loa aserraderoa del paía que 
producen aadera para uso doalstioo y la exportación. Bl estudio ofrece un ejea- 
plo de análisis de los eleaentos de un proyeoto por separado, a ilustra loa pro- 
bleaaa que van asooladoa a la estiaaoifo de la sustitución de iaportacionea y 
benefioios de exportaoiÓn. 
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•) Bttttdlo ■eooiráftoe 1^ 5 t ProTtoto Ktqja II d« plutaolfe di Mdtrt 
p&xm astiTÍo 7 pazm paita. 

Ea tata aatodio aonográfioo aa tzmta da m ultarior traao da aala afiot da 
tm prograw da plantaoioQaa da ladara para aaarrío 7 para paata qua aa aatl Ha* 
nado a oabo an Kanyat Bata proyaoto aa una oontinuaoiSn 7 una azpanaifin da au 
antaoaaori al proyaoto K¡my9k I« Al tlaipo da la amtluaolÓn dal Kaíora II| oa ha* 
bla taninado la fibrloa da paata 7 7a aataba ooMniando a prodiioir* Coso aataai 
ol projioto aa oo^ponia da alaaantoa aaparadoo da nadara para paata 7 para aaarr£o« 
Da una oonparaolfe da aata aotudio nonogrifloo oon ol do KonTa I oa daapranda la 
aYoluoi6n habida an al iiatana da planifloaoión dal proyaoto oon al paao dal tioa- 
po an una datamlnada aituaolfin. Por ajanploi an Kanya II aa raviaaron loo pra- 
oioa 7 oantidadao do Inaunoa 7 produotoa a la luí da la ozporionola raoabada dol 
Kanya !• 

f) Eatudlo nonoierdfioo H^ 6 , Pro7aoto do industrias forestales en Zambia. 

Cono on loo oitudioo nonográf iooo do Kaqyaf an aoto oo trata do un gran 
prograna aatatal da rapoblaoi6n foroital, y oa naaotra o6bo abordar un proyooto 
por **traaoi toaporaloo*** So trata da una oituaol&n an qua oziito todavía inoor- 
tidunbra aobro randlniontoi do lai plaataolonoa y sobro las oalidaa do quo so 
diopondrif y aa nnaitra o6«o puodo afrontaraa tal Inoortidunbro. So ilustra tan- 
biln varios aapaotoa da laa ralaoionas antra aotividadas silvíoolas a industria 
foraatal qua han da tanaraa an ouanta an un proyaoto intogrado* 
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Apfadiot B 

fOmnAS CONDHBS m ACTÜALIZACIQV T IBS CALCULO CONPUBSI'O 

Cobo ja m iadio6 «n «1 tozto, utiliíaado ol ouidro do oorrionto do va- 
loroo ooao baso para oaloular ol Vjül y la TRB, ol analiota ovlta la nooooidad 
do roourrir a fónmlao do aotxuilisaoijn j oálonlo oonpnooto quo no ooa la oiaplo 
f6ranila dol valor aotualliado. Sin oal»rgOy oxioton oaooo on quo lo paodo ro- 
oultar oonvonionto o^ploar otras fÓmulaOf todao ollas dorivadao do la ftindanon- 
tal| lo quo lo poraito oaloular do una vos los valoros aotualisados para sorlos 
anualos o poriódioas igualas do paf;os u oMonor un oquivalonto anual para un va- 
lor aotualisado futuro (por oJoaplOf ouando dosoa oaloular ol oquivalonto on 
ronta do un prooio do oo^^ra). 

1. Cáloulo dol valor aotualisado do una sorio poriódioa do pairos igualas 

El Cuadro B-1 rosuao las prinoipalos fórvulas quo so roquioron para cal- 
cular los valoros aotualisados j futuros do pagos anualos j poriódioos (costos 

bonof icios)* El VA dorivado utilisando osta fómula so oxprosa on tirminos do 
un año (poríodo) sntorior al afio (poríodo) on quo so vorifioa ol primor pago. 
Así puosy ol analista tiono quo asogurarso do quo ooapono o actualisa dobida- 
monto ol rosultado si quiors un VA ozprosado on función do un afio (poríodo) dis- 
tinto. A oontinuaci&n so ilustra la aplioaoi6n do las fÓnmlass 

VA do paitos anualos indios 

Supongamos un caso on quo baj un gasto anual do mantonimionto do 12 dolaros 
para un plantación quo principia al oomionso dol afio 2 (ol torcor afio) dol projoc- 
to j oontiniSa basta ol afio 13 inclusivo. Por consiguionto, hay (13 - 2)-i- 1, o soa, 
14 pagos igualas do 12 dolaros cada uno« ¿Cteo so calcularía ol VA do osta sorio do 
pagoSf si la tasa do aotualisaoión os dol 8 por cionto? 

PrimorOf aplicando la fórmula corrospondionto tomada dol Cuadro B-1 (fór- 
mula 1 para un nfimoro finito do pagos) t so obtiono ol siguionto resultados 

$ 12 ^^'^^^ '^ ^ . t 12 (8,24) . $ 99 

0,08 (1,08)^ 
Esto nos da ol VA on ol afio 1 do los 14 pagos quo comionsan on ol afio 2, 

Lnogo. actualisando osto valor (99 dolaros) hacia atrio un afio mis (99 dó- 
laros/(l,08)j, ol VA on ol afio coro os do 91f60 dolaros. 

Esta fórmula podría sor fitil si, por ojomplo, ol analista quisiera comparar 

01 valor aotual do dos divorsas corriontos igualas do costos anualos. Supongsmos 
quo fttox«n posiblos dos divorsos planos do ordonaoión do plantaoionos, uno oon cua- 
tro costos igualas do 30 dÓlaros/hoctiroa para los afios 1-4 y otro oon 10 costos 
igualas do 10 dólaro%^hootiroa para los afios 2-11. El VA on ol afio coro para la 
primara variante soría do (o^ploando ol 8 por cionto) t 
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(1,08)4 - 1 

t 30 « t 99,36 

0,08 (1,08)4 

(Bat* laporte oorr«0pond« ja a t<»inot dal «fio oaro ja qtM loa pa^a oo«- 
mlansan «n al afio l). Para la aagunda variante, el VA del afio oero aerfas 

(1,08)^^ - 1 
t 10 _«.«.........«.._» m % 67,1 « VA en el afio 1 

0,08 (1,08)^^ 

I 67,1/ /- QQ\ « t 62,13 - VA en el afio oero 

Por lo tanto, el analista puede obaervar que, en ttminoa de VA, la segun- 
da variante ofreoe el oosto aíniao, suponiendo que la tasa oorrespondiente de ao- 
tualisaci6n sea del 8 por oiento* 

Valor aotualisado de una serie de paigjos periÓdioos iguales 

Si los pagos (oostos o benefioios) se dan oada t afios en lugar de oada afio 
para un período deteminado de tiempo, entonoea pueden utilisarse las fórmulas 3 y 
6 del Cuadro B-1 para obtener los VA. Por ejemplo, supongamos que existe una si- 
tuación en que se aplicarán fertilizantes a un rodal oada cinco afios, oomensando 
cinco afios a partir de ahora j durando a lo largo de toda la rotación de 30 afios, 
salvo para el afio 30* Sato significa que habría nueve aplicaciones iguales oomen- 
sando en el afio cinco j terminando en el afio 43* Supongamos que el costo se estime 
oada ves en 20 dólares/hectárea. ¿Cómo se estimaría el VA de estos pagos? 

Viendo el Cuadro B-1 se utilizaría la fórmula 3 para un numero finito de pa- 
gos periódicos. Se calcularía el VA segón sigue, suponiendo una tasa de actuali- 
zación del 8 por ciento, t« 3, y H - 9i 

(1,08)45 - 1 

I 20 . t 41,28 

(1,08)45 [(1,08)5- 1] 

Si se hiciera tambión una aplicaci&n de fertilizantes al tiempo del estable- 
cimiento, esta cantidad tendría que agregarse al VA obtenido arriba. El empleo 
mis cofflAn en silvicultura de las fórmulas para el cilculo del VA de series de pagos 
periódicos iguales se encuentra en el cilculo del VES. Esto se eiplica j se ilus- 
tra mis abajo. 

Valor de expectativas del suelo (VBS) 

El VES da una estimación del valor aotualisado de la tierra si se dedicara 
a la silvicultura j produjera un número infinito de rendimientos netos de R dólares 
oada r afios (en que r es el tiempo de rotación). 

Para estimar el VES, se calcula el beneficio neto de la producción forestal 
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al final dal prinar R da rotaoi&n, ain tañar an ooanta %l ooito ef activo da la 
tiarra j aa ooapata al VAI da una aaria paritdioa futura da banafioioi natoa de 
R dJlaraa anpasaada oaa al I d61ar raoibido al final da la primera rotación. 
Áaíy por ajaaplo, auponisasoa al oaao da una plantación an loe téminoe aiguiantaa: 

Coate da aatablaoinianto 23O dólarae 

Rotación 11 afioe 

Coate anual 10 dólarae comeneando un año a partir 

de ahora 

Valor da la madera an 

pie en rotación 1 000 dÓlarae 

Taaa de actualización 8 por ciento 

El valor compuaato del coate del establecimiento al final de la primera ro- 
tación (un año) eat 

I 250 (H- 0,08)^^ m t 583 

El valor compuesto en el año 10 de loa 10 coetoe anualea iguales (10 dólares 
en cada año entre los años 1 y 10| amboa incluaiva) puede calcularse empleando la 
fórmula 2| del cuadro B-1 : 

, 10 JiJ±í«!lli_ -.145 

0,08 

que ha de oomponerae para un año mis: 

I 145 (1 + 0,08) - t 157 

Por oonaiguiente, los costos totales al final de la primera rotación (año 11) son 
t 383 '•' 137 - 740 j loa beneficioa natoa en la edad de rotación son 1 000 dólares 
- 740 dólares - 260 dÓlaraa. 

El valor actualiaado de una serie infinita de pagos de 260 dólares recibidos 
cada 11 años, o el VES de esta variante de explotación forestal, puede calcularse 
empleando la fórmula 3 del Cuadro B-1, para un niSmero infinito de períodos • 

VES m 260 ^ - S 195 

(1 + 0,08)11 - 1 

¿Quó significa este VES de 193 dólarea? Tiene varios significados. En sil- 
vicultura aa utiliaa caai aiampre para determinar quó cantidad podría pagarse por 
la tierra para llegar al umbral de rentabilidad, w decir, tener VA de costos igua- 
las a VA da beneficioa, utilisando una taaa de aotualisaciÓn i (en este caso el 8 
por ciento). Nía generalmente, indica el VA da la capacidad productiva de la tierra, 
dadoa los valores supuaatoa j la hipÓteaia de que la tierra pueda continuar produf 
oiendo madera con arreglo a la taaa dada. 
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Cuadro B-1 



1 . FACTOR DE PACO ANUAL 
ACTUALIZADO 



2. FACTOR DE PAGO ANUAL 
COMPUESTO 



FORMULAS DE PAGOS ANUALES Y PERIÓDICOS 

(1) (2) 

Los pagOB comienzan un año (o período) a partir del actual 

Numero finito de pagos Número infinito de pagos 



[ 1(1*1)" J 



(Hi)" -1 



3. FACTOR DE RECUPERACIÓN 
ANUAL DE CAPITAL 



1 (Hi) 
(1+1)'* -1 



4. FACTOR DE AMORTIZACIÓN 
ANUAL 



(1+i) -1 



5. FACTOR DE PAGOS PERIÓ- 
DICOS ACTUALIZADOS 



O+l)^"^ -1 
(Ul)"^^ (1+1)*^ -1 



(Ui)^ -1 



6. FACTOR DE PAGOS PERIÓ- 
DICOS COMPUESTOS 



(1+i)^ -1 



1 m tasa de interés (actualizado) en decimales 

n - numero de años o períodos hasta el ultimo pago a partir de 1 año desde ahora 
t ■ número de años entre pagos periódicos 
n«a< m no aplicable 
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2« Péimtlag de •aqiwlenolfcs antialei 

Lm fórmalas 3 J 4 del Cuadro B-1 se emplean para oaloular los equiva- 
lentes anuales de determinadas oantidades de VA de oostos o benefioios. Las 
fórmalas son simplemente las inversas de las fórmulas 1 j 2, SupongamoSf por 
ejemplo que se oomparan dos diversos programas de inoentivos para arborioulto- 
res. Una variante oonsiste en darles una suma global en este momento de 100 
dólares. La otra variante considerada es la de hacerles oinoo pagos iguales 
durante oinoo aiioSf comenzando dentro de un año« Para que este último incen- 
tivo sea efectivo, la tasa anual debe ser igual a 100 dólares de VA utilizando 
su correspondiente tasa de actualización. En este oasO| se supone que sea 
elevada -el 30 por ciento- ya que valoran el ingreso actual mucho más alto 
que el ingreso futuro. Para hallar los pagos anuales necesariosi se aplica la 
fórmula 3 para un ndmero finito de pagos. La cantidad anual que habría de pa- 
garse i a partir de un año desde esta fechaf para que los agricultores se com- 
porten indiferentemente entre 100 dólares ahora j los cinco pagos iguales, sería 
por lo tanto la siguientes 

0,30 (1,30)5 
I 100 . t 41 

(1,30)5 - 1 

En otras palabras, dadas sus correspondientes tasas de acualización (o sus 
tasas de alternancia entre ingreso presente y futuro), tendrían que pagarse 41 dó- 
lares por año durante cinco años para que les resulten indiferentes las dos fór- 
mulas de pago. 
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Apindloe C 

TOBIUl de calcular lÁ TASA DE HENDlMlEIfrO ECOUCNICO (TRE) 

Aunque varias ooaqputadoraa aanuales ralativaiMnte baratas contieno pro- 
gramas (o pueden prograxiarse) para calcular la tasa de rendinientoi el analista 
puede encontrarse ante situaciones en que el ciloulo de la TRE tendría que ba- 
sarse en BÍtodos ais rudimentarios* ÜTo existe una fórmula para calcular la TRE 
cuando entren en juego mis de un costo y/o beneficio* Por consiguiente tiene 
que usarse una técnica empírica o método de tanteo* El m(todo es el siguiente: 

a) Calcular primeramente un VAN utilisando una tasa que se estima aproximada 
a la TRE prevista* Si el VAN es negativo, entonces la TRE ha de ser in- 
ferior a la tasa de actualisaciÓn aplicada* Si el VAN es positivo, la TRE 
ser< superior a la tasa de actualisaci&n adoptada* 

b) Si el primer VAN calculado es negativo, redfiscase entonces la tasa de ac- 
tualisaci&n hasta un ponto en que el VAN calculado sea positivo y viceversa 
si el primer VAN calculado es positivo* La TRE se hallarí entonces entre 
las dos tasas de actualización utilisadas para hallar los valores positivos 
y negativos de VAN* 

c) Estimar la THE utilisando las fórmulas siguientes: 

TRE « (tasa baja de + (diferencia entre ambas x (VAN positivo 

actualización) tasas de actualisaoión) diferencia absoluta entre 

el VAN positivo y el ne- 
gativo 

d) Repetir las operaciones a) - o) para un resultado mis preciso, en caso 
necesario* 

Con el siguiente ejmaplo, que utiliza las cifras del proyecto filipino de 
arboricultura, se ilustra el empleo de esta tócnica: 

En el Cuadro C-1 se nuestra en la primera línea los beneficios netos (cos- 
tos) del proyecto de arborioultiira en Filipinas, tomados del Cuadro 9*1* 

La segunda línea contiene el VA de cada corriente anual actualizada al 20 
por ciento* El VAN, utilizando esta tasa de actualización, es positivo e igual a 
P 4638 y, por lo tanto, la TRE ha de ser superior al 20 por ciento* Otro intento 
de actualización al 30 por ciento generó un VAN, todavía positivo, igual a P 433? 
como se indica en la línea 3* Por lo tanto, se ensayó una tasa de actualización 
aíin superior, del 35 por ciento, que rindió un VAN negativo de - P 543. La TRE ha 
de hallarse entonces entre 30 y 35 Por ciento* Utilizando la fórmula de o) supra , 
la TRE de este proyecto se estima así: 



TRE - 30^ ••• 3% -4^ - 32,27 por ciento 



La cifra se redondea al 32 por ciento* 
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Otn interpolaolós wplMndo una serle oát llaitada del 31 y 33 por 
ciento habría produoido moe 7AS iguales a P 213|6 y P 198|3| respectivamente. 
Snpleando estos dos nuevos valoreSf una segunda estimación de la TRB sería del 
32|03 por ciento* Ahora bieni cono el resultado se redondea al porcentaje en- 
tero m&s oeroanoi es innecesario éste apurarlo mis» 
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Apindiod D 
CALCULO JE LA RSUCIQBT BEOIBPTCIOSrCOSTOS (s/c) 



AdemÍ8 dol VAN y de la TRE, algunas «ntldadea utilisan la ralaci6n b/c 
como medida del valor de tm proyecto» Generalmente se expresa en fiinci6n de 
la relación del valor aotualisado de los beneficios totales respecto del valor 
actualisado de los costos totales l/« 

El cilculo de tina relaci6n e/c comprende la aotiiali2aci6n de todos los ren- 
glones de beneficios y oostosf por separado* Así se indica en el Cuadro D-1 pa- 
ra el proyecto de Filipinas (Cuadro 9*l)« Bn los cálculos se ha empleado una 
tasa de actualisaoi6n del 3 por ciento» La relación s/c es igual a 3|8» 

¿ Qu< indica una relación b/c del ^^8? Mide el volumen de beneficiosi expre- 
sado en valor actualizadoi que genera el proyecto por dólar de recursos en ól em- 
pleadosy expresados tambión ^^ valor aotualisado. Dicho de otra forma, dada la 
tasa de aotualisación supuesta, el valor actualisado de todos los beneficios de 
consumo obtenidos es 3f8 veces mayor que el valor actualieado de todos los costos 
(o beneficios de consumo renunciados) debidos al proyecto» 



l/ Se utilisan varias variantes de la relación b/c. Aquí se emplea la más co- 
mün, que es la relación del valor actualiisado de todos los beneficios di- 
vididos por el valor actualisado de todos los costos» Otra utilizada co- 
m&imente es la relaoi&i neta b/c, que es la relación de todos los beneficios 
netos de explotación dividida por el costo total de inversión» Vóase el 
documento de NoGaugheyt PAO, de próxima publioaoión» 
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